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Entrevista realizada a Lola Solana presidenta de IEAF-FEF

Lola Solana
PRESIDENTA, |IEAF-FEF

"QUEREMOS
CONVERTIRNOS
EN UN REFERENTE
DE TALENTO
ESPANOL EN EL
MUNDO”

La presidenta del IEAF-FEF se marca
como objetive abrir la institucion a
sectores diferentes del financiero,

s una de las caras mas conocidas de laindus-
tria espaiola de gestion de activos. Habla-
mos con Lola Solana, responsable de Fon-
dos de Small Capsen Santander AM, quien
acaba de ser nombrada presidenta del Ins-
tituto Espaiiol de Analistas Financieros y de la Fundacion
de Estudios Financieros (IEAF-FEF), la primera mujer al
frente de la institucién en sus 57 aftos. Un cargo que com-
paginara con su puesto en Santander AM y también con las
clases que imparte en el IEB y en Afi Escuela de Finanzas.
“El cerebro femenino no es ni mejor ni peor que el mas-
culino, es simplemente diferente. Por lo tanto, aportaré
otro enfoque, otra manera de hacer las cosas, aunque mis
antecesores, Jorge Izaguirre y Juan Carlos Ureta, me deja-
ron el listén muy alto. Siento gran admiracién por los dos”,
afirma. Confiesa que durante los afos que esté al frente del
[EAF-FEF le gustaria “atadir un certificado para mujeres
mayores de 50 alos que por circunstancias ajenas a su vo-
luntad se han quedado fuera del mercado laboral. Un cer-
tificado que constara de tres pilares: ASG, digitalizacion y
datos excel y anilisis fundamental de companias”™,
Ademas de acercarse a esa parte de la sociedad, Solana
tiene claro qué es lo que espera conseguir para lainstitucion
que preside. “Queremos que se convierta en un referen-
te de talento espaiol en el mundo, atraer a los mejores y
crear una comunidad de analistas que sientan orgullo de
pertenencia, que puedan debatir y compartir ideas v que
puedan crecer profesionalments”, explica. Se marca para
ello un objetivo clave: incrementar el niimero de patronos

en ambitos de actividad diferentes al del sector financiero,
como pueden ser el industrial, el de la energia o el de la
tecnalogia, entre otros.

ADAPTARSE A LADEMANDA

En cuanto a la oferta formativa, es consciente de Ia evolu-
c16n que ha tenido en los Gltimos afos, sobre tedoaraizdela
puesta en marcha de la Directiva MiFID 11, que pone en va-
lor el asesoramiento especializado v nuevas necesidades for-
mativas con respecto a fondos tematicos, de megatendencias
o la sostenibilidad. Subraya que esa especializacion y la cacda
vez mis diversa oferta de activos financieros implica trabajar
en nuevas dreas [ormativas, como puede ser la dedicada a
los criptoactivos. Explica que desde el Instituto han lanzado
en las dltimas semanas un programa formativo junto con la
consultora Finreg360 sobre este tema. “Mientras un sector
de la poblacién demande ese tipo de inversiones nosotros
debemos esforzamos en atender esa solicitud y en ofrecer
certificaciones que aporten los conocimientos y la solvencia
necesaria para poder operar en esos mercados™, explica.

No es la tinica nueva tematica que piden los asociados del
TEAF. Hay otras muchas que han cristalizado en cursos que
se suman a los mis tradicionales. ""Los jovenes siguen de-
mandando formacién para aprender a desarrollar modelos
de valoracién de empresas, cursos cuantitativos para opti-
mizar carteras, de andlisis fundamental y ratios inancieros
pero, por otro lado, también cada vez piden mis formacion
en sostenibilidad, tecnologia blockchain, robdética, inteli-
gencia artificial, metaverso, etc.”, explica. ™
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Digitalizacion
y Seguridad,

motor de innovacion financiero

A lo largo de la dltima década, las entidades financieras, principalmente los bancos,
han acometido un importante cambio en su modelo de negocio, apostando
claramente por la digitalizacién como motor de innovacién y puntal clave en su
relacidn con el cliente. Asi las cosas, este sector ha ido avanzando desde una huella
digital basica hasta un entorno basado en la omnicanalidad, con el desarrollo de
nuevos productos y servicios y un mejor y mayor aprovechamiento de tecnologias
disruptivas, como la inteligencia artificial, el blockchain, la analitica y las tecnologias
basadas en la nube. La industria de los servicios financieros atraviesa por una de las
etapas de transformacion mas profundas que se ha visto, a través de la tecnologia,
la banca dejara de ser un sitio fisico al que los clientes van, para convertirse en algo

que los clientes hacen estén donde estén.

omo el resta de los sectores, |a banca
espafiola también ha experimentado la
necesidad de acelerar su transforma-
cion digital a raiz de la pandemia del corona-
virus, Aunque era algo en lo que se llevaba

bancarios, ha alcanzado los 4,774 millones de
euros en 2021, aumentando un 12,2% con res-
pecto al afio anterior. Esto supone el doble de
la inversion realizada en 2015 y representa el
9,44% del total de su presupuesto, Las previ-
siones indican que para 2025 la cifra del gasto
tecnolégico del sector podria superar los 6.600
millenes de euros, En la misma linea se ma-
nifiestan los propios profesionales del sector,
como demuestra que el 92% asegura haber
notado cierta evolucion durante los ditimos
afios en su puesto de trabajo, segun se extrae
del Infor G z
escuela de negocios IEBS.

trabajando ya varios afnos, 2020 ha supuesto
la necesidad de pisar el acelerador, Segtn da-
tos de Funcas, el gasto tecnologico de las diez
principales entidades bancarias espaiiolas, las
cuales concentran mas del 80% de los activos

CONTENIDOS

DIGITALIZACION Y SEGURIDAD, MOTOR DE INNOVACION FINANCIERO

TENDENCIAS DEL SECTOR BANCARIO

2022' elaborado por Capgemini analiza cudles
seran las principales tendencias de |la banca
comercial para los proximos afnos. Segln este
informe, 2022 plantea ya un escenario prepa-
rado para que las firmas comerciales pasen de
la banca tradicional para empresas a un mo-
delo mas experiencial. A medida que evolucio-
nen los pagos en tiempo real, los bancos apro-
vecharan la automatizacion que proporciona
la inteligencia artificial para permitir la gestiéon
de la tesoreria en tiempo real, mejorando asi
|a prevision del flujo de caja para sus clientes.

El siguiente paso para la banca comerdial sera
monetizar los servicios digitalizados a través de
modelos "as-a-service’. Al mismo tiempo, las Fin-
tech diversificaran el ecosistema de la banca de
consumo mediante la colaboracion con opera-
dores tradicionales o |a introduccion de super
aplicaciones de ventanilla Unica para todas las
necesidades bancarias. Ademds, las empresas
de préstamo alternativas que han nacido apo-
yandose en la tecnologia estaran en disposicion
de satisfacer las demandas de las micro, peque-
flas y medianas empresas con dificultades para
acceder a los préstamos bancarios tradicionales.

Por otro lado, la abundancia de datos y el acce-
s0 a las nuevas tecnologias impulsaran la trans-
formacion del back-office y de |3 oficina, permi-
tiendo a los bancos optimizar sus decisiones en
materia de crédito. Ademds, las entidades mas
progresistas apostaran por contratos inteligen-
tes impulsados por blockchain, que mejoraran
las funciones de negociacién y liquidacién en
tiempo real,

UNA BANCA OMNICANAL

Para ofrecer la mejor experiencia a sus clien-
tes, el sector bancario ha necesitado hacer una
clara apuesta por la omnicanalidad, Elinforme
Transicion digital y transformacion del nego-
clo bancario en Espafa Impulsado por la CO-
VID-1%, elaborado por KPMG junto a la Funda-
clon de Estudlios Financieros (FEF), destaca que
en 2020 la mitad de los productos financieros
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fueron vendidos a través de internet, llegando
incluso al 60% durante los meses mas duros
del confinamiento. Ademas, 6 de cada 10 es-
pafoles ya habrian sustituido la banca fisica
por la digital, mientras que para la mayoria de
las entidades, mas de la mitad de sus clientes
ya son digitales. En la misma linea se muestra
PwC en el informe ‘Payments 2025 & Beyond,
que sefiala que en 2030, los pagos electrénicos
a nivel global van a triplicarse hasta superar
los tres billones de operaciones. Segln este in-
forme, el mayor crecimiento se experimenta-
ra entre 2020 y 2025, ya que las transacciones
electronicas creceran un 82% pasando de un
billén a 1,8 billones de operaciones, mientras
que entre 2025 y 2030 este crecimiento sera
del 1%, hasta sobrepasar los tres billones de
transacciones en todo el mundo.

LA TECNOLOGIA AL SERVICIO DE LOS BANCOS
En pleno 2022, el camino hacia la transforma-
cion digital del sector financiero es ya un hecho.
Latecnelogla se ha convertido en la clave de es-
tos tiempos, y es importante estar al tanto de
los Gltimes avances para no quedarse atras. En
su informe Tendencias Digitales 2022 Banca y
Seguros', 126 sefala tres principales tendencias
tecnologicas en Banca & Seguros en 2022: In-
teligenda Artificial, Metaverso/Realidad Virtual
y Cloud. Ademds, no hay que olvidar |a impor-
tancia que esta cobrando el blockchain y la ana-
4 itica de datos, ademas de la securizacién que

METAVERSO FINANCIERO

Otra de las tecnologias que va a cobrar un prota-
gonismo importante en el sector financiero en los
proximos afios es el de la realidad virtual, sobre
todo con el desarrollo del metaverso. Comoindica
elinforme de t26, el usuario se impone como cen-
tro de todas las estrategias de marca, por lo que
las empresas buscan ofrecer nuevas experiendas
inmersivas y diferenciales sobre su competencia,
a la vez que se busca alcanzar a nuevos publicos y
clientes potenciales, para lo cual el Metaverso se
muestra come una gran opcion, Segun el informe
mixed reality (MR) market size worldwide in 2021
and 2028 de Statista, el mercado global de reali-
dad aumentada, realidad virtual y realidad mixta
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todo este cambio de paradigma conlleva. Todas
estas tecnologias van a acompanar al sector fi-
nanciero en su camino hacia una transforma-
cion digital efectiva y con la mente puesta en el
verdadero centro de sus estrateglas: el usuarlo,

BANCA INTELIGENTE

Elinforme de 126 sefiala que tecnologias como
la Inteligencia Artificial (IA) serén clave para op-
timizar y agilizar los procesos de las empresas,
asi como para poder ofrecer nuevos y mejo-

El gasto tecnolégico de las diez
principales entidades bancarias
espanolas ha alcanzado los 4.774
millones de euros en 2021

rados servicios a los clientes. Lin articulo del

think tank europen especializado en econo-
mia Bruegel sefiala que antes de la pandemia
el sector bancario era el segundo sector que
mas Invertia en |A, solo por detras del tecnolo-
gico, La Asociacién Espafiola de Banca resalta
Ia Importancia de estas tecnologias en su In-
forme “El uso de la Inteligencia Artificial en el
sector bancario”, indicando que gracias a estas
tecnologias se estd mejorando la experiencia
del usuario, aumentando la eficiencia en los
procesos internos y reforzando la seguridad,
entre otros. De hecho, la_encuesta ‘Global Al
Survey' de McKinsey sefialaba que el 60% de
los servicios financieros ya habia integrado
menos un proceso basado en inteligencia arti-
ficial, sobre todo en tres vertientes: automati-
zacion de procesos (36%), asistentes virtuales
(329%) y técnicas de machine learning (25%).
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crecera por encima de los 250.000 millones de
dalares en 2028 a nivel global. Como indica Eun-
cas en su articulo ‘B uso de |a realidad virtualen el
sector bancario, se tenderia a una virtualizacion
de las oficinas bancarlas con el objetivo de que
el cliente pudiera realizar las mismas operaciones
en un entorno similar al real, pero que implicara
menos costes. Paralelamente ya se estan desa-
rrollando aplicaciones de realidad virtual capaces
de mostrar servicios financieros en 3D. Por otro
lado, sobre todo tras el anuncio de Facebook de
su apuesta por el metaverse pasando induso a
cambiar el nombre de su matriz por Meta, esta
tecnologia esta creciendo a un ritmo imparable.
De hecho, Citi sefiala en su_informe ‘Metaverse
and Maney: Decrypting the Future’, que cuenta

con un mercado objetivo de 5.000 millones de
usuarios y que podria tener un volumen de entre
8 billones y 13 billones de dolares en 2030. Ade-
mas, esta misma fuente indica que en base a las
predicciones del Fondo Monetario Internacional
(FMI), este mercado alcanzara los 128 billones de
PIB para ese afio.

LA NUBE, SIEMPRE LA NUBE

Uno de los pilares mds importantes de esta
transformacion digital que estan llevando a cabo
empresas de todos los sectores son las plata-
formas y los servicios en la nube. El cloud se ha
convertido en el gran protagonista de nuestro
tiempo, ya que el primer paso que conlleva esta
digitalizacién del sector ¢s la migracion de todos
los activos hacia la nube, ya sean plataformas,
datos, aplicaciones o cualquier proceso. Esto su-
pone un reto para las empresas mas tradiciona-
les, sobre todo en un sector como el financlero,

A medida que evolucionen los
pagos en tiempo real, los bancos
aprovecharan la automatizacién
que proporciona lainteligencia
artificial para permitir la gestion
de la tesoreria en tiempo real

>



en el que la seguridad se vuelve de importancia
capital. Deloitte indica en su informe anual Tech
Irends 2022° que en 2020, el mercado global
de cloud superd en volumen por primera vez al
mercado no-Cloud, en parte a causa de la pan-
demia. La estimacion de Deloitte es que el mer-
cado Cloud doblara en tamaiio al no-Cloud para
el afio 2025. Por otro lado, se espera que para
este afio los servicios en la nube supongan ya el
40% del gasto de IT en el sector financiero, gasto
que para 2028 podria ya suponer hasta el 80%,
conforme a datos del estudio 'Construyendo los
S s ity v :

por IDC junto a3 OpenText.

BLOCKCHAIN, EL FUTURO DE LAS FINANZAS
La cadena de bloques ha emergido como una
de las tecnologias que mas dara que hablar en
un futuro proximo. Esta tecnologia, que aun se
encuentra en sus primeras fases de adopcion,
sera capaz de facilitar transacciones mas rapidas
y senclllas, a la par que seguras. Este articulo de
The European Business Review sefiala que el 66%
de las entidades bancarias tiene previsto imple-
mentar soluciones basadas en blockchain en los
proximos tres afios. Aqui también entran en jue-
golas criptomonedas y la tokenizacién de actives,
a debate en las dltimas semanas a causa de su
posible futilidad y gran incertidumbre. A pesar de
ello, PwC sefiala en su informe ‘Hnanzas & Crip-
toactivos’ que la capitalizacion de mercado actual
de los activos tokenizados en relacion a Ias cripto-

sus actuales sistemas heredados y capacidades
tecnolégicas estan obsoletos, lo que le impide op-
timizar completamente sus datos para las estra-
tegias de crecimiento centradas en el cliente. Esto
significa que aqui es donde esta el reto del sector
financiero, ya que la banca tradicional debe desa-
rrollar capacidades y estrategias muy focalizadas
en los datos para ser capaces asi de impulsar la
personalizacion de la experienda que requiere
este nuevo tipo de diente,

SEGURIDAD EN EL SECTOR BANCARIO

La transformacion digital y la introduccion de to-
das estas tecnologias va a suponer todo un reto
para la securizacion del sector financiero, ya que
esta digitalizacion implica un aumento expo-
nencial de la superficie de ataque, con lo que se
impondra un modelo de seguridad en el que el
modelo SASE, ZTNA y Zero Trust tomaran todo el
protagonismo. Como se ha venido observando en
los ltimos afios, el ransomware va a seguir sien-
do el gran enemigo también para las entidades
bancarias. £l informe Modern Bank Heists 4.0 de
VMware refleja que el 63% de las entidades finan-
cieras ha admitido haber experimentado un au-
menta de ciberataques en el Gltimo afio. Ademas,
el 74% sufrid al menos un ataque de ransomware,
Otro data preocupante es que el 63% de ellas ha
admitido que pago el rescate para recuperar sus
datos, La tensién geopolitica que Rusia esta pro-
vocando a nivel global sitda a este pais como la

4 mayor preccupacion del sector. £l articulo ‘Ciber-
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monedas y las stablecoins atn es pequefia, pero
se espera que el impulso de estos activos digita-
les se acelere rapidamente en los proximos afios.
Este informe también indica que segun algunas
estimaciones, los volumenes podrian alcanzar
unos 24 billones de dolares para el afio 2027.

EL RETO ESTA EN LA ANALITICA DE DATOS

Los datos siguen siendo uno de los activos mas
importantes en cualquier industria que se pre-
cie, ya que se han convertido en la dave para
que empresas de todos los tipos y de todos los
tamafios puedan optimizar sus flujos de trabajo
y ofrecer el mejor servicio a sus clientes, aumen-
tando asi tanto productividad como beneficio. El

crecimiento de esta tecnologia es una realidad,
como demuestra el informe de Mordor Intelligen-
ce ‘Blg Data Analytics In Banking Market - Grow-
th, Trends. Covid-19 Impact. And Forecasts (2022
- 2027y, donde se apunta que se espera que el
mercado de Big Data Analytics en el sector ban-
cario registre una tasa de crecimiento anual del
22,97% durante el periodo 2021-2026. A pesar de
ello, segun el i jal de nca Retail
2022" de Capgemini y £fima, méas del 70% de los
ejecutivos bancarios indica que los bancos tradi-
cionales carecen de capacidades de datos y ana-
lisis. Ademds, el 95% de los ejecutivos cree que

6 de cada 10 espanoles ya
habrian sustituido la banca
fisica por la digital

CONTENIDOS b

DIGITALIZACION Y SEGURIDAD, MOTOR DE INNOVACION FINANCIERO

seguridad en el sector bancario: nuevos retos’ de
Funcas va en la misma linea, aseguranda que el
finandiero es el sector que mas ciberataques reci-
be, con cerca del 21% de todos los que se produ-
cenen el mundo. Por otro lado, la encuesta Digital
Trust Survey 2022° de PwC apunta que los cibera-
taques volveran a registrar en 2022 cifras récord.
Esta amenaza se ve reflejada en los presupuestos
que estan destinando las empresas a protegerse:

EL60% de los servicios
financieros ya habia integrado
menos un proceso basado

en inteligencia artificial

La pandemia y la recién estrenada
nueva normalidad han traido de la
mano esta necesidad de digitaliza
cion a p gigantados para r
frente a las nuevas necesidades de
la sociedad, que se verdn solven-

tadas gracias a estas y otras tecno:

logias disruptivas que, en mayor o

menor medida, van a ser necesarias

para que e sector continie siendo

relevante. Pero ninguna revolucion
se puede llevar a cabo sin las perso-
nas, por lo que, 3 pesar de que el pa
pel protagonista cada vez mas recae
en la tecnologa, sin profesionales
capaces de sacar el méximo partido
de ella no valdria para nada. Sequn
Ls ‘Radiografis de las vacantes en
ol sqctor tacnologico 2022' de Digi-
talES, hay més de 120.000 vacantes

el 69% de las compafiias a nivel global (el 709 en
Esparia), tiene previsto aumentar sus inversiones
en ciberseguridad, frente al 55% del afio pasado.
Ademas, un 26% espera que este incremento sea
del 10% o Incluso mayor. Centrandonos de nuevo
en el sector bancario, IBM en su estudio ‘Cost of
4 Data Breach Report 2021 asegura que la indus-
tria financiera es la segunda que mas esta gastan-
do en ciberseguridad a nivel global. Esta inversion
es claramente necesaria, ya que el coste de sufrir
un ataque es ampliamente superior a la inversion
realizada para proteger los activos. Es por ello
por lo que la concienciacién sigue siendo basica
no solo para los usuarios, sino también para los
altos directivos de las grandes empresas, que en
muchos casos todavia necesitan comprender la
importancia de esta inversion, m

tecnologicas sin cubrir en Espana,
sobre todo centradas en tres perfi-
les Fundamental, rrolladores
de software, técnicos de ciberseg
ridad e ingenieros de telecomunica
ciones. Sin duda es el momento de
apostar por una salida profesional
cercana al mundo tecnolégico, por-
que todas estas tendendas noiran

sino a més en los préximos afios.
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“EN FRANCIA ESTA REPRESENTADA EL 50%, EN GRAN
BRETANA, EL 100%, EN ESTADOS UNIDOS, EL 120%... EN
ESPANA HAY MIEDO. TENEMOS QUE HACER UNA LABOR DE
CONCIENCIACION PARA QUE NO HAYA ESTE MIEDO (..) SALIR A
BOLSA ES UN EJERCICIO DE TRANSPARENCIA Y HAY MUCHAS
EMPRESAS QUE NO LO SON Y QUE NO QUIEREN PUBLICAR
TANTA INFORMACION. PERO SI TIENES BIEN ORDENADA LA
INFORMACION, NO TIENES QUE TENER PROBLEMAS

ol Sal Head of European Sma-

1l Caps Equity Funds en Santander

Asset Managomenel y analista de

bolsa desde hace mas de tres déca-
das, es la nueva presidenta del Instituto
Espanol de Analistas Financieros (IEAF)
desde Julio de este afio. Nos explica aqui
sus planes para ln institucidn y su vision
sobre la figura y la funcién del analista
financiero y otros aspectos de los merca-
dos de capitales.

4Qué objetivos se ha marcado para su
presidencia IEAF-FEF?

Quiero convertirlo en un referente de
talento a nivel europeo. Que lus empre-
sas vean ¢ Instituto Espanol de Analistas
Financsros como un referente donde pac-
den encontrar profesores de primer nivel.
FEITEAF es of instituto gue tiene mis solera
en Espana, funcionande desde 1965 y quice
ro combinar ko mejor de esa tradicidn con
la modernidad, anadiendo innovacion y

s0cios y me gustaria Degar o 5,000 durante
mi mandato.

2Cual serd esa oferta de valor?

Por ejemplo, el evento sobre Solvencia
de la Banca que hicimos recientemente,
Queremos organizar eventos sobre temas
de actualidad. Pero queremos que o Ins-
tituto esté al serviclo no sdlo del sactor
financiero, sino del farmacéutico, del
petrdleo.... Vamos a hacer otro evento el
10 de octubre sobre la trunsformacin de
lat industria acrocspactal en | Bolss de
Madrid, para demostrar que Espana no
e5 s6lo bancos, restauracion y telecomu-
nicaciones. sino que tenemos tecnologia
e ingenieros punteros en la industria
pacial y que una referencia
fuera que atrae talento de Francia, Ale-
mania y otros paises. Despuds del acto
habri networking: mi intencién es crear
una mancomunidad de analistas v que
haya un espacio de debate, de didlogo, de
i bio de ideas,

aer

una oferta de valor mas int que
atraiga a los mejores.

O sea, aumentar su dimension interna-
cional,

De momente, empezamos por Espafia,
Aqul somos sblo 200 analistas hursitiles
v queremaos que todos los analistas estén
el Instituto. pero no s6lo e<0, sino también

El Instituto ofrece Rating ESG, andlisis
bursitil con Lighthouse...; Maneja otros
9

Hay trex ojes de actuacion. Estd of Institu-
to, que quercinos transformar en esa man-

¢ idad de anali La Fundacid
donde queremos aumentar el nimero de
'y i Andanl

toddo el ecosistermna que ko rodea: gy

a olros sectores
o

expertos de Relaciones con 1 (my
asesores financieros, directores financie-
ros..Que haya una integracion vertical.
Y cuando hablo de analistas, no solo me
refiero al financiero, sno también al de
datos, de ESG...El mundo ha cambiado y
no queremes limitarnos, En la gestora del
Santander tenemos casi mas analistas de
ESG y de datos que anulistas fundamen-
tales, En el Instituto shora somos 1.500

ds del linanciero v que envien un
representante v podamos hacer reportes
interesantes no sélo para las empresas
financioras. Y luego. tenemos Lighthou-
se. que se dedica a analizar compani

huérfanas y que cada vez es mds impor-
tante, porque la bolsa se presenta como
una alternativa clara al private equity,
Cadu vez va a haber mis pequedas que
quieran acceder al mercado de capitales.
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—e
EL PERSONAIE

stadrilefia [1964), extudit
Derecha en la Autosoma
(Y982-87) o ha despuda
un curso con IE Rusiness
Schoot, sobre valeracion
tle empresas ¥ otro con in
U. de Berheley

Coimenad ateabajar
en Baitays, iy al oo
siguinntas (85) entrd, ya
tomo arulista financero,
en Sartander Patrimonia,
done ir3 ascendhendo
hasta (e o 2004
Santandar Ls noendra
“Europaar Samif Caps
Funds Manager”, y en
2017 "Head of Eurcpean
Small Caps A& £5G Equity
Fundy”. Gesca 3beil es
“Head of Ewrnpesn Sosll
Cops Equity Funds”, una
viperiencia quo comparts
dendo Clases.

Citywire la pramid como
mnjor gesborns de ranta
unrlabde expancks en 2017
v 2018 y "Lacrus de
maderd” e = primora
oouela

Lighth liza a 20 pafias ¥ que-
remuos legar 4 40 0 50 en dos aios, y seguir
creciendo, va que ahora tenemos 5 ana-
fistas. También b certificaciones
y mzing ESG. Y luego estd la Escuela, que
da certificaciones interesantes; ahora esta-

si tienes blen ordenada la informacion, no
que tener probl Se quejn la
gente a la gue Je piden mds informacion de
la que tiene. Es un ¢jercicio de transparen-
cia y hay muchas empresas gue no ko son
y no quieren publicar tanta informacian.

mos con Blockchain y bién d
otra de Inteligencia Artificial. Atendemos
l# demanda de los jdvenes.

También estd previsto unificar b ima-
gen del IEAF y de la FEF.

Vamos a hacer un rebranding de las dos,
uungue no s van a unificar porque tienen
personalidades juridicas diferencludas.
Son dos caras de la mi d.

En la ge busco empresas con ganas
de crecer, que quicran hacerse intesnacio-
nades. que no se conformen con mantener
el negocio familiar. Eso es lo que facilita o
mercado de capitales: crecer. buscar otros
sockos que aporten capital.

;Y qué opina sobre el futuro de los
analistas tal y como funciona ahora la
i 16n colectiva?

Volviendo a la figura del analista y o
las salidas a bolsa. El Instituto celebré
wsle wio una Mesa sobre Andlisis Fun

Cuando Las cosas van blen, todo el mundo
prefiere los Etf v los indexados, pensando
que, si todo va ir hacla arriba, lo hacen
mejor ¥ na hay perque gastarse ol 2% on
comisiones, cuando uno de esos instru-

“Lighthouse analiza a 20
compafias y queremos
llegar a 40 0 50 en dos
anos, y seguir creciendo,
También hacemos
certificaciones y rating
ESG. Y luego esti la
Escuela”

damental, no muy halagieia en algu-
nos casos, sobre el futuro de esta figura
¢ incluso sobre el declive las salidas a
holsa en relacion al crecimiento del PIB
en Espaia.
Es patético: en Espaisa sdlo el 50% del PIB
panol estd rep do en la bolsa, En
Francia estd representado el 500, en Gran
Dretafa, ¢l 1007, en EEUUL ol 1I0%...En
Espaia hay miedo. Tenemos que hacer
una labor de concienciacion parm gue no
haya este miedo, profesionalizar bos conse-
jos de administracién -Jo que te da salir &
bolsa, ademdas de hacer las empresas
trunspa: mas rig miks soly
tos...-. Ademis, salir a bolsa es una cam-
pana de marketing gratuita.

p que se quejan de las difi-
cultades de trumitacion y de los altos
costes de la salida a bolsa.

Se ha facllitado bastante, de tados modos
E acceso os mas ficl a BME Growth, Pern,

lo hace igual por o 0,3%, Pero esto
se ha acabado y ya no vale todeo porque
el mercado se ha complicado, Ahora la
situacion es muy inestable, hay mucha
volatilidad, hay muchas empresas que tie-
nen probi v no pueden trasladar la
inflacion a sus precios o se ven obligadas
a dejar de producir porgue no le comp
san los costes. Y aqui es donde necesitas
un analista que haga research. porque en
tadas las crisis hay oportunidades. Lo que
ocurre €8 que hay que saber cdmo hacero,
En Espaita solo somos 200 analistas bursd-
tiles y en toda Europa hay 1.200. Es un uni-
versa muy pequeio. La figura del analista
o del gestor de fondos no indexados cobra
s valor. En el Instituto queremos poner
en valor esa figurs del analista.

Hablaba antes de incorporar al Insti-
tuto todo el ciclo Integrado en torno &
1a figura del analista. $Qué apina de la
directiva SRDI y ¢l papel activo que le
de al engag dei y
acclonistas?
Hacemos mucho engagement en la ges-
tora. Llevo 15 anos en algunas compaiias,
desde que salicron a bolsa. Mi machague
era entonces reducir la deuda financiera.
Ahora el engagement va mis allé con los
aspectos ne financieros: el cuidado del
consejo ~ind | i
nes, gENero, .-, programas sociales para
e empleado... En Espaiia también hay que
concienciar de que la inversidn no se debe
hacer con un aproach especulaltivo, sino




de alienacion de intereses con el equipo

directivo

Sobre todo, en las pequeias

erit 8 brutal en

compaiias, el engag
tres aspectos: un buen auditor solvente
¢ independiente, un buen equipo direc-
Liva, ¥ los accionistas, con quien voy de
L mano, Cuando invierto en uni compi-

fiia siempre quicro saber quidnes son los

ACCionistias

que ser con las

Por qué siempre se dice que los gran-
des inversores institucionales espafioles
son menos proclives al engagement que
en otros mercados? ;Por qué invierten
poco en bolsa, porque regulatoriamente
estian muy limitados, por cultura,..?

Quiza porque hay muchos que replican

los indices o ¢l Ihex, con un tracking de

error muy bajo, v al Ninal no e interesa
tanlo e

gagentent, ya que solo te intere
| bonchmark para no desviarte,
mas que identificar otras compi

resantes. Hay muchos fondos en |

si ¢l Thex ha subldo o 10% y 1l solo
porque has invertido en otras companias
no te lo perdonan

Los gestores prefieren equivocarse
como la mayoria...

~-Que acertar ellos solos. Lo hacen por
el niosgo de no acertar solos. Invertir es
de valientes. En esta industria se gana
dinero solo de dos formas: o atreviéndo

te & pensar de forma diferente al resto o

adelantdndote 4 los demis haciendo and
lisis de compaiias que otros no hacen.
Cuando veo una compadia en la pantalla

de Bloomberg y el 90% de las recomen

daciones

son de compra, ya me pongo

“En Espana solo somos 200
analistas bursatiles y en
toda Europa hay 1.200. Es
un universo muy pequeno”

“Cuando veo una
compafia en la
pantala de Slcomberg
y o 90% de las
TeCOMEncaciones son
de compra, ya me
ponge Mas magatin,
aungue me guste
mucha. JOu inversor
marginad puede

entrar ahi = todas ks
potenciales inversores
ya estin metidos en
S capital?*

1Qué inversor marginal puede entrar ahi

sl todos Jos potenciales inve

SORes v estan
metidos en su capital? O cuando la gente

es1d tan ne ablemente

Liva, porque pro

hay resquicios para meter dinero en algo

No te puede temblar el pulso y tie Que

tener conviecion en lo que haces. Y eso se

consigue estudiando v analizando

Recientemente el Instituto ha dado
cabida a un Club de Relaciones con
Inversores (IR). ;Qué sentido tiene?

Con quién se relaciona un analista? Con
¢l 1R, con ¢l gestor... Acogemos a todo el
ecosistema del analista, y queremoes hacer
hubs de todos estos sectores dentro del
hub general def analista. Crear grupos do
pensamiento: de IR, de sostenibilidad, de
small caps. Igual que he se creado un gru-
po de IR, queremos erear ¢lubes segiin

vayan surgiendo las & para que haya
debates dind

encontrar valor. B

nicas y la gente pueda
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Articulo firmado por José Manuel Cassinello Sola, miembro de la junta directiva del Instituto
Espafiol de Analistas Financieros en Andalucia. Publicado en Ideal de Almeria, Ideal de Jaén e
Ideal de Granada.

La posicion europea
frente ala guerra

JOSE MANUEL CASSINELLO SOLA
Miembro do la Junta Diroctiva del instituto Espafiol do Analistas Ainanderos an Andaludi

Superada ya la pandemia, nos encontramos con la guerra y los perjuicios que ésta
estd provocando y provocard. Y es en ese contexto en el que debemos analizar las
posiciones que, como europeos, nos cormesponde adoptar

ucha gente goedd lmpre-
sionada cuando, entre
2013 y 2015, el escritor
tsraeli Yuval Noah Hara-
i pablicst das interesan-
tes y amenos lihros sobre la historia de
la bumansdad, ‘Saplens’ y ‘Homo Deus’
que s= convirtieron en un rotundo éxito
ed=ortal. En el sspundo de ellos, que pre-
tenddia ser una sbreve historia d j :
nas, s= planteaba una kpdtests que, en
aquel momenio, ponda a la humankiad a
las rendas desa achvirtienido como
unico réesgo Importante a perdida de
coniral frente a la Intellgencia artfictal.
En ese contexio ¥ en escs anos escribla
Harar! de forma confundente ponlendo
de manifiesto que «en ks dlimas deca-
das h:mmmnﬂg:l.l.dn contrelar ka ham-
bruna, ka e rra=, concl -
dnq::ennpﬁt yrn:.a muy: r-
Hdo en=retas mansjabless. No habia que
temeer al hambre (pese a que asamimos
injustaments su extensitn 3 millones de
personas), nl a los prrmenes, pongue ha-

bia razones para pensar los mesdsons
scorren mis deprisas en la carrers con-
traellos, i a la goerm, por coanio que sa
rentabilidad se ha mida, confor-

me snume=ntaba ka del conoctimi=nio (una
tesis gue también defiende Steven Pin-
ker, oiro de los gunis de la actaaldad).
Sin peraicio de guecaben otras inter-
pretaciones, se eXponian unas tearias
bien tadas y de forma accesible
{se hmn ITH:; de 21 millones de
elemplares de ‘Saplens’) gue, durante
unos anas han tenkio plena vigencla, Cin-
oo aras mas tarde de ls publicacien d=l
segunda de sas lihros ‘Homo Deas’, un
trmer flamon: la covid-19 haos tamba-
earse los cimlentos de noestra chviliza-
oiin y nos adhierte que el fercer finste del
Apocalipsis (la peste) sigus campando
pOT =15 respetos. La el coro-
n;nﬂ'n.ls pane en cuestidn las tesls de Ha-

'NID gueda ahd |la coss, por cuanto que
dos anos mis tarde seha declarado una
gueTraque, mais alka de la moene y des-
trucckin ‘Hpdca' que peoerm entre los con-
tendientes, esti provocandoe una crisls
emndmica, ae iraerd hambre, cernlén-

dose sobre nosatros inchess la amenaza
de un Armagedan’, al pre-
sidente Biden

Da ka sensacién deque, al contrario de
lo que manteni Harar, no hemas supe-
rada ni a puerra, ni el hambre, ol la pes-
e, yoqued canttmsar Bdlanda con
ella. Superada E la pandemta, nos en-
condramos can la guesra y los perjuicios
e dsin et provocando v ra Y
= £ e5e mnbExin en d.q:n: TS Al
Hzar las posiclones que, COMO SUropens,
nos corresponde adoptan

No debemos perder de vista que o dol-

co final que pusde tenerla snun
supuesto de dar par unhﬂ:ﬁ

wencla del pénero humano, es la ﬂrm:u‘le
un tratade de paz. ¥ esque, sin un anmis-
I:||:In porga fin a las hostiidades, =4io
opcian posible, pero esperemas
q'u.elmp'rnb:h]:,d:ladeﬁn.n:ldmm:L
mmuims&mm!amu
2 lercem guerma mumndal, pero
la cuarta se ard oo
st
zomnable que cada parte haga sus mayo-
res esfueroes en consegulr umamejor po-
sickin estmbégica y tictica de cara a lalle-
gada de ese momenta en =] que se acwer-
iz =] fin dde ks conflenda. Mientras tanba,
nada ni nadse podrd impedir gue mue-
ran == destruyan cludadss, s
PrDquen MigRciones 52 peneren efic-
tas colaterales (sufemismo propsa de Jas
tlempas que corren) tales coma crisis
energéticas, recesionss econdmicas, in-
crementos de ks precios de las materias
primas, con el consiputente efecto que
estos provocan en los patses del tercer
mundo (principalments hambre y mal-
muiricidm)...

Todo esto forma parte del juegade ka
guaemma que, como decla Von Claasewitz,
0o es mas que «la continuackin de la po-
litsca por otros medios=. Sin entrar a va-
lorar las razones de agresor y
cads parte utiitrars todos los medics a su
almance para defender su posiclén.

En el caso de la Guerra de Ucranta no
podemos perder de vista que uno de los
contendienies, Rusia, es el segundo pais
el roumda, tras Estados Unidos, con ma-
yor nimero de oftvas ouceares, ¥ gques su
capacidad de destruccldn es mundsal,
mas alla de la respuesta que su uso po-
dria provocar Es evidente gue s undao
que, junto con el caricter oo, I
paltmanoy autoritaro del ouevn mr naso
Wisdimir Fr‘u.l:ln. condiciona gravemenbe

oaalquier plameamssneo scbre o conflc-
o

conlo sl e e lener
serto o o i o e
la contienda, desde los cilsdos despaches
europeas (mientras ne legoe &l invieno
oon un elevado coste de gas e
estindares de justicla y solkdas yse
anime, sin una infervencion directa enla
guerra, a gque una de los confendlentes
deflenda unos supuestos “valores suro-
peas” frente al despotismo y la dictadu-
T 5 NOS OCUTTED Varlas fazones pard
ello.

Una primera es gue los europecs de-
fendemos ahora escs valores de justicla
v solidaridad porque estamas sintlendo
los efectos de la guerra directaments en
nuestro berritorio y en nuests econamia
5in embarga, duranbe afoes, nos hemos
ahddada de ellos respecte al resio ded ung-
wersn o oocidental. ellc porls
hay paises, como [n.di:.P:l.u.- :hupg.rse?‘;
nen de costadao &n noestra di oon-
tra Rusia, dejando entrever el resent-

milento propio de , durante anas, ha
siio poco val en el conbexta Inber-
nacional.

En segundo hegar, hemas de admitr
que, en clerta ,los europens (-

derados par los cancilleres alemanes
Schrtder y Merkel) somos corresponsa-

bles de haber consenoido de
los suenos Imperialistas de Patin, nor-
mallzindale comoun estraté-

gito europen y imnsiglendo con & en sus
infulas raristas (encontramos un ejem-
plo en la gaerra Crimes).

Adsclonalments no podemas abeidar
que, mas alli de la legitima y loable de-
fenza de esos referidos svalores suno-
peas=, una de los mn1:|1dlenb=:pu=de
poner B a la Humanidad (con
la) 51 en un momento de debilidad o pa-
ranoia decide apretar el botén meclear.

Por dlimo, hemos de tener en cusnia
que hemos consentido ka p'rm.-ncal:ldn
perpetrada por la OTAN
e por los El!itﬂdﬂ! unld.u[s a Pubn en 1:
medida en que, no era necesano In
a Ucrania en la Allanza par cuanto que
ello era una amenaza que, moonablemen-
e, Putin no iba & corsentin Mas alld del
interés de bos Estados Unidos oo mante-
ner la OTAN, gue perdld muecho sentido
onando cayd ol Pacto de Varsmda, resalta-
ba guizas Innecesario levarla hasta las
mismas fronberas de Rusia,

Es por ellopor b deberia-
mos \gmrﬁwgu;m radical
¥ tratar de buscar puntos de encuentro
entre las partes enfrentadas, asamiendo
un p:ﬁld: mediadares para una solu-

canflicto y. comoe conseceencla
deella, de los problemas que ded mismo
e derhvan.
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18/10/2022

Andlisis de la actualidad econédmica con Miguel Angel Bernal, Profesor de la Fundacién de
Estudios Financieros.

,sa radio
intereconomia
Capital Intereconomia

25/10/2022

Entrevista a Miguel Angel Bernal, Profesor de la Fundacién de Estudios Financieros.
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press

Escuela FEF y Bitbcn desarrollan un programa certificado sobre valoracion
y gestion de activos digitales

27/10/2022

Escuela FEF y Bitbcn desarrollan un programa certificado sobre valoracion y gestion de activos
digitales

El Programa de gestién y valoracion de activos digitales (PGVAD), que contard con un formato
semipresencial y tendra una duracion de quince semanas distribuidas en siete médulos, estara
centrado en tematicas como las finanzas descentralizadas, las estrategias de 'trading' adaptadas
a los activos digitales, la valoracidn de proyectos o la gestidn de carteras de activos digitales.

Ademas de cuatro médulos centrales y de uno introductorio, el nuevo programa sentara "las
bases de la buena gestiéon en un entorno altamente volatil y complejo que requiere de
profesionales del mas alto nivel" y abordara el impacto de la blockchain en ambitos como el de
los videojuegos, el sector inmobiliario y el mundo de las finanzas.

Las actividades formativas desarrolladas a través de la Escuela FEF y Bitbcn se caracterizaran
"por su calidad académica y la aplicacidn tedrico-practica e innovacidn en sus contenidos y
estilos formativos", seglin han destacado ambas instituciones en un comunicado.

Escuela FEF y Bitbcn desarrollan un programa certificado sobre valoracion y gestién de activos
digitales

"En el marco de este acuerdo, el Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF) va a desarrollar
la primera certificacion profesional en la materia, para que los participantes en este programa


https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-18-10-2022-20221018-0830/
https://intereconomia.com/programas/capital-intereconomia-audios/capital-intereconomia-25-10-2022-20221025-0820/
https://www.europapress.es/economia/noticia-escuela-fef-bitbcn-desarrollan-programa-certificado-valoracion-gestion-activos-digitales-20221027105007.html
https://www.europapress.es/economia/noticia-escuela-fef-bitbcn-desarrollan-programa-certificado-valoracion-gestion-activos-digitales-20221027105007.html

formativo en valoracién y gestion de activos digitales puedan acreditar ante el mercado sus
conocimientos en este campo", ha sefialado el director de la Escuela FEF, Jesus Lopez.

El director académico de Bitbcn, Miquel Roig, ha sefalado que se necesita profesionalizar el
asesoramiento financiero de activos digitales.

Escuela FEF y Bitbcn desarrollan un programa certificado sobre valoracidn y gestién de activos
digitales

"Este no es un campo sencillo, ya que combina la complejidad del sector financiero con el
tecnoldgico, un conocimiento necesario. Por eso, esta certificaciéon es tan importante"”, ha
destacado.

Roig ha afiadido que este acuerdo "es una oportunidad para los profesionales del sector
financiero de ser certificados como profesionales de valoracidn y gestién de activos digitales, el
nuevo estandar del sector financiero".

Este teletipo ha sido replicado por Bolsamania, El Confidencial Digital, Diario Siglo XXI, Crénica
de Cantabria, Norbolsa, Press Digital, Mercado Financiero, Negocios.

A CDC (RONICAx CANTABRIA

El coste de capital de la banca crecera mas que su rentabilidad pese a la
subida de tipos, segun IEAF-FEF

01/10/2022

La banca europea experimentard un aumento del coste de capital en los préximos dos afios,
ligeramente por encima del crecimiento de la rentabilidad, pese a la normalizacién de los tipos
de interés, segln concluye el estudio Una visién de la banca actual a través del coste de capital
y sus determinantes elaborados por la Fundacién de Estudios Financieros (FEF).

LA "NFORMAC!ON

La banca descuenta un tercer trimestre excepcional gracias al alza del
euribor

15/10/2022

La temporada de presentacion de resultados arranca la proxima semana con Bankinter como
ariete, que serd el encargado de dar el pistoletazo de salida el proximo dia 20. Las cuentas del
tercer trimestre para el Ibex estaran marcadas por el impacto de la inflacidon y el temor a los
efectos de la recesidn generada por la guerra de Putin y la crisis energética.
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ASEAFI Green Evolution Il analizara el reto del Green Mifid para evitar el
greenwashing

19/10/2022

Esto va a requerir del asesor financiero nuevos conocimientos y habilidades para entender y
hacer entender al cliente cudles son sus opciones a la hora de invertir en aspectos sostenibles y
qué evolucién estd teniendo la opcidn sostenible elegida. Para aclarar los aspectos mas
relevantes de esta nueva regulacion, la Asociacion de Empresas de Asesoramiento Financiero
(Aseafi) celebrard Aseafi Green Evolution 2, el préximo jueves 26 de octubre, en el campus de la
Universidad Camilo José Cela (calle Almagro n2 5, Madrid).

Oeldiario.es

La primera lanzadora espaiola de cohetes espaciales: “Somos como una
empresa de transporte”

19/10/2022

La empresa ilicitana PLD Space representa la nueva hornada de empresas del sector, centradas
en explotar las posibilidades del espacio como mercado.

3 valores del Mercado Continuo para hacer trading a corto plazo
26/10/2022

“Amper acaba de tocar los minimos del afio en los 0,14 euros, desde donde intenta organizar
sus opciones de rebote. En sus ultimos resultados, el grupo reportd un incremento del 19 por
ciento en los ingresos, con una subida del beneficio neto del 45 por ciento y un aumento del
ebitda del 40 por ciento. La asignatura pendiente es la recuperacion del margen sobre el ebitda.
Antes de la pandemia estaba en el 8 por ciento, y ahora lo tiene en el 3,5 por ciento. Segun
calcularon los analistas de Lighthouse IEAF, este ejercicio podria alcanzar el 5,5 por ciento.”


https://www.finect.com/usuario/__Finect/articulos/aseafi-green-evolution-ii-analizara-reto-green-mifid-evitar-greenwashing
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EL&ESPANOL

El IEAF y BitBCN desarrollan el primer titulo formativo en gestion de
criptoactivos

27/10/2022

En concreto, han desarrollado el primer Programa de Gestidn y Valoracién de Activos Digitales.
El director de la Escuela FEF, Jesus Lépez Zaballos, destaca que, una vez mas, la Escuela FEF es
pionera en la creacién de innovadores cursos para el sector financiero dando respuesta a los
nuevos retos.
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Escuela FEF y Bitbcn desarrollan un programa certificado sobre valoracion
y gestion de activos digitales

27/10/2022

La Escuela FEF, del Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF), y el Blockchain Institute &
Technology (Bitbcn) han desarrollado un programa formativo sobre valoracidon y gestion de
activos digitales.

Escuela FEF y Bitbcn desarrollan un programa certificado sobre valoracion
y gestion de activos digitales

27/10/2022

La Escuela FEF, del Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF), y el Blockchain Institute &
Technology (Bitbcn) han desarrollado un programa formativo sobre valoracidon y gestion de
activos digitales.

(in)

El IEAF lanza curso junto a BitBCN enfocado en la tecnologia blockchain
31/10/2022

La Escuela FEF, del Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF), y el Blockchain Institute &
Technology (BitBCN) han cerrado una alianza mediante la cual abordaran un curso formativo
enfocado en los distintos usos de la tecnologia blockchain.
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