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La Seguridad Social admitira
aportaciones voluntarias

El Pacto de Toledo estudia que tengan igual trato fiscal que los planes de pensiones

La Comision del Pacto de Toledo
insiste en la necesidad de aumen-
tar los ingresos de la Seguridad
Social. Dentro de las posibilidades
que se han barajado, segtin confir-
man fuentes parlamentarias, se plan-

tea abrir una via para que los con-
tribuyentes que lo deseen puedan
realizar aportaciones voluntarias
que aumenten su base cotizada y
mejoren su pension futura. Para
incentivar dichos ingresos extra, en

la Comisién se ha hablado de dotar
a dichas aportaciones con un trata-
miento fiscal igual o similar al que
disfrutan los planes y fondos de pen-
siones. Aunque el triunfo de la
mocion de censura y la formacion

de un nuevo Gobierno comandado
por Pedro Sanchez abre un impas-
se de inciertas consecuencias, fuen-
tes del Pacto de Toledo apuntan que
los trabajos continuaran al mismo
ritmo. PAG. 44

El PP prepara
una ofensiva de
enmiendas a los
Presupuestos

Sanchez promueve que su
Gobierno dure hasta 2020

El PP, en la oposicion, trata de
hacer valer su mayoria absoluta
en el Senado y presentar enmien-
das que podrian anular algunas
inversiones pactadas con el PNV,
mientras Pedro Sanchez planea
gobernar hasta 2020. PAG.48y 49

PRIMERA DIVISION, EN
BUSCA DE COMPRADOR

Comienzan los
fichajes: Betis,
Sevilla, Getafe,
Leganés, Alcorcdn,
Celta, Eibary
Zaragoza, en el foco
de los inversores.
PAG.7
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El Corte Inglés prometio
200 millones a Al Thani
si tenia minusvalias

Fue una clausula fijada por Dimas Gimeno

El presidente de El Corte Inglés,
Dimas Gimeno, hizo concesiones
para que el inversor catari Al Thani
concediera al grupo un préstamo
de 1.000 millones en 2015. Entre

otras cosas, le garantiz6 que en el
caso de que sufriera un quebranto
patrimonial tras una venta o colo-
cacion en bolsa, seria indemniza-
do con hasta 200 millones. PAG. 8

Merkel busca mas convergencia
en su reforma de la eurozona

PAG.52

El G-7 deja solo a EEUU
y condena las medidas
arancelarias de Trump

Los jefes de Estado se retinen el 8 y 9 de junio

Canadj, Francia, Alemania, Reino
Unido y Jap6n se desmarcaron este
fin de semana de las medidas aran-
celarias que promueve la Adminis-
tracién Trump al entender que
“ponen en riesgo la colaboracion y

cooperacion” entre los miembros
de este reducido e influyente foro.
Washington trata de quitar hierro
al asunto a las puertas de la cum-
bre de jefes de Estado de los proxi-
mos dias 8 y 9 de junio. PAG. 50

Iberdrola sube al podio de la

edlica marina y

IBERDROLA

Las ventas del comercio textil
caen un 4,8% B

"
Internet y el clima pasan 1r
factura a las tiendas PAG. 10

Serd el tercer mayor desa-
rrollador mundial PAG. 13

Vuelve la compra de vivienda

como inversion

Se registran rentabilidades
de hasta el 20% PAG. 28
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Protagonistas

Juan José Imbroda Jorge Gallardo Angel Torres Hortensia Roig Andrés Arizkorreta
PRESIDENTE DE MELILLA PRESIDENTE DE ALMIRALL PRESIDENTE DEL GETAFE CF PRESIDENTA DE EDEM PRESIDENTE DE CAF
A la cola de Europa Abandona el ‘Top 10’ Atrae a los inversores Enorme éxito Invierte para diferenciarse

La tasa del 27,6 por ciento de paro
sitia a Melilla como una de las
peores regiones de la Unién Eu-
ropea en este sentido. El Gobier-
no de Imbroda debe asumir un
rol mas activo en la lucha contra
el desempleo.

Tras una presencia casi constante,
Almirall sale del Top 10. El impac-
to negativo del negocio en EEUU
lleva al laboratorio catalan a dejar
la cartera de la herramienta de
elEconomista, que recoge los me-
jores consejos del mercado.

El Getafe es uno de los ocho clu-
bes espafioles que se encuentran
en el punto de mira de los inver-
sores internacionales. La buena
gestion realizada por Torres y la
permanencia en Primera Divi-
sion, son las claves del éxito.

Mas de 800 personas asisten al
acto de clausura del Curso 15x15,
realizado por Edem, que desde
2006 ha formado a mas de 450
empresarios, consejeros y altos
directivos. La gran afluencia de-
muestra el éxito del programa.

CAF destina 80 millones para
convertirse en proveedor de siste-
mas integrales de transporte. Con
ello abre nuevos modelos de ne-
gocioy logra diferenciarse del
resto de vendedores de trenes, lo
que impulsara sus ingresos.

="_u31
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THE WALL STREET JOURNAL

EEUU marca el paro
mas bajo en 18 aios

El crecimiento del empleo en
Estados Unidos se aceler6 en
mayo y la tasa de desempleo
cay6 a un 3,8 por ciento, su ni-
vel mas bajo en 18 afios, lo que
apunta a condiciones del mer-
cado laboral que mejoran rapi-
damente y que podrian incre-
mentar las preocupaciones so-
bre la inflacién. El esperado
reporte divulgado este viernes
mostrd que las néminas no
agricolas subieron en 223.000
ddlares el mes pasado, dijo el
Departamento de Trabajo. La
caida de una décima de la tasa
de desempleo la llevé a un ni-
vel no visto desde abril de
2000. La tasa de desempleo de
esta ahora en el 3,8 por ciento
proyectado por la Reserva Fe-
deral para fines de este afio.

LE FIGARO (FRANCIA)

La seleccion de Francia
cambia de patrocinador

La Federacién Francesa de
Fatbol (FFF) anunci6 la firma
de una asociacién oficial con el
distribuidor Intermarché, que
serd uno de los nuevos patroci-
nadores del equipo de Francia
desde agosto de 2018 y hasta
junio de 2023. El monto de es-
te contrato no ha sido revela-
do, pero para este tipo de aso-
ciacién, el precio de entrada
minimo generalmente ronda
los 1,5 millones de euros por
afio. “Tenemos garantia finan-
ciera para cinco afios. Carre-
four se va y es reemplazado
por Intermarché. Dependien-
do del éxito en Rusia todos
nuestros contratos se podrian
renovar”, dijo el presidente de
la FFF, Noél Le Graét.

TEMOR DE UN PARON EN EL CONSUMO

La columna invitada

<> Javier
i . Romera

Jefe de redaccion

a dificultades econdmicas sin preceden-

tes. La contraccion del consumo, unida a
la fuerte reduccion de margenes en los tiltimos
afios, estd llevando al sector a una situacion muy
complicada que, de seguir asi, podria llevar al
cierre de miles de establecimientos”. La adver-
tencia la realizé el pasado miércoles la Confe-
deracion Espaiiola del Comercio, la organiza-
cién que defiende a las pequeiias y medianas
tiendas de barrio, en visperas de la mocion de
censura del PSOE, que hizo caer la semana pasa-
da el Gobierno del PP. Y no es para tomarselo a
broma.

Los tltimos datos publicados por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE) muestran un leve
crecimiento del 0,7 por ciento de las ventas del
comercio minorista en Espafia en abril, lo que
refleja una ralentizacion del consumo con res-

E I sector del comercio se estd enfrentando

pecto a meses pasados. La cuestion de fondo es
que se trata de una cifra que esta inflada por el
efecto de las gasolinas y que esconde, en reali-
dad, una caida del 0,2 por ciento en alimenta-
cién y del 4,9 por ciento en ropa e higiene. Por
modos de distribucion, las empresas unilocali-
zadas y las grandes superficies concentran las
caidas.

Y lo peor es que desde la
CEC alertan de que la con-
traccion de las ventas podria
empeorar a raiz de la inesta-
bilidad politica, por el previ-
sible descenso en la confian-
za de los consumidores. La
incertidumbre y la deconfian-
za no son, desde luego, las
mejores compaifieras de viaje
para un sector, que actiia como
ningun otro de termometro de la economia.

El pequefio y mediano comercio se encuen-
tra en un punto de inflexion decisivo para su
viabilidad futura, especialmente ante sus pro-
blemas para adaptarse a la venta online y poder
competir en igualdad de condiciones con las
grandes plataformas. Y la cuestion de fondo es

La inestabilidad
podria asestar
un duro golpe
al comercio
tradicional

que la ralentizacion del crecimiento trae consi-
go de forma practicametne automatica la pér-
dida de empleo. Asi, y aunque el conjunto del
comercio minorista siguio creando empleo a un
ritmo del 0,8 por ciento, en el caso del comer-
cio de proximidad los puestos de trabajo dismi-
nuyeron un 0,2 por ciento en abril. Es una mala
noticia. Sobre todo, porque de continuar esta
tendencia, la Confederacion
estima ya que decenas de
miles de empleos podrian
verse afectados en los proxi-
mos 18 meses.

Al nuevo Gobierno socia-
lista de Pedro Sanchez no le
conviene por ello jugar con
fuego. Un parén en el consu-
mo interno seria letal no sélo
para el sector de la distribu-
cién comercial, sino para el conjunto de la eco-
nomia espafiola. Por eso, conviene seguir avan-
zando, no echar marcha atras en las reformas,
crear un clima de confianza empresarial que
permita al comercio tradicional recuperar la
senda del crecimiento y apoyar su digitaliza-
cién. Es la tinica salida posible.

El Tsunami

Inquietud en los vecinos
de Pablo Iglesias

Cuentan desde el Ministerio de
Interior que tienen constancia de
la inquietud que reina entre los
vecinos del chalé de lujo que
Pablo Iglesias e Irene Montero
han comprado en la localidad ma-
drilefia de Galapagar. “Nos han
trasmitido por diferentes medios
sus miedos a que la zona se con-
vierta en conflictiva por la llegada
del lider de Podemos y su pareja”,
dicen en el departamento coman-
dado auin por Juan Ignacio Zoi-
do. Las fuentes indican que hasta
el momento no se ha creado un
operativo especial. Pero si que se
ha incrementado la vigilancia en
la zonay se ha pedido a la Guar-

Pablo Iglesias. ere

dia Civil que preste especial aten-
cién a cualquier movimiento que
alli pueda ocurrir. “La idea es im-
pedir que haya escraches, acoso
de los medios y un exceso de cu-
riosos, ya que la direccion de la vi-

vienda es publica”, dicen. En el
Ministerio temen especialmente
el momento en el que Iglesias y
Montero decidan abandonar su
actual residencia en Rivas y mu-
darse a su nuevo hogar. “Ya hubo
una cantidad desmesurada de
personas en la zona cuando se
conocio la compra. Pero es obvio
que lamudanza serd el granreto y
volvera a poner al polémico chalé
en el disparadero mediatico

y social”, afladen en Interior.

La Policia teme retrasos
en la equiparacion salarial

El cambio de Gobierno propicia-
do el pasado viernes ha llenado
de inquietud a la Policia Nacional
y la Guardia Civil. Ambos cuerpos
habian recibido la promesa del
anterior Ejecutivo de que la equi-

paracién salarial con los Mossos
d’Esquadra comenzaria con la n6-
mina de septiembre. La aproba-
cion de los Presupuestos Genera-
les de 2018 no hacia sino confir-
mar esa certeza. Pero el
espectacular giro politico aconte-
cido la pasada semana con la
aprobacion de la mocion de cen-
sura, que ha encumbrado a Pedro
Sanchez, hace que ambos
Cuerpos estén ahora “en vilo”.
“Es cierto que todo estd atado y
aprobado y que el PSOE no ha di-
cho en ningtin momento que no
vaya a cumplir lo pactado. Pero si
que nos tememos que pueda ha-
ber retrasos en la equiparacion sa-
larial”, dicen en la Policia Nacio-
nal. “Siempre que llega un nuevo
Gobierno necesita asentarse y pa-
san unos meses, en los que todo se
para”, afladen en la Guardia Civil.
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En clave empresarial
Fletes encarecidos que influiran en el IPC

El gigante danés del transporte maritimo Maersk prepara un incre-
mento significativo de sus tarifas. Se trata de un movimiento previ-
sible, debido al modo en que ha subido el precio del combustible de
su barcos. Pero influyen mas factores, que invitan a creer que el en-
carecimiento serda intenso (de hasta el 7 por ciento) y duradero en el
tiempo. No en vano el sector naviero apenas ha modificado sus tari-
fas desde el inicio de la crisis, un momento en que la disminucién
del comercio global obligd a situar sus precios en minimos histori-
cos. Ahora, con los intercambios mundiales creciendo a tasas anua-
les que rondan el 3 por ciento, el momento es el oportuno para ac-
tualizar las tarifas. Dado el protagonismo que ha adquirido el trans-
porte por mar en los tltimos afios, esta evolucion tendra un fuerte
impacto en los costes logisticos de paises como Espaila, lo que im-
pulsard mas a un IPC que ya ha vuelto a niveles del 2 por ciento.

Mas compromiso en reducir el paro

En un pais como Espaiia, lider en crecimiento en Europa, destaca
atn mas la anomalia que tradicionalmente arrojan Extremadura,
Andalucia o Melilla. Territorios en algunos casos notablemente po-
blados, y con recursos, se hallan todavia entre los diez con més de-
sempleo de toda la UE. De nada han servido las décadas en las que
estas regiones han sido receptores netos de fondos provenientes de
otras autonomias. Sin duda, el sistema de financiaciéon requiere de
una reforma, pendiente desde 2014, pero estas comunidades tan
castigadas por el paro no pueden aspirar a seguir a remolque de
otras. Sus Gobiernos deben asumir un rol mas activo en la lucha
contra el desempleo, generando confianza y atrayendo inversiones.

Hacia una mejor gestion del futbol

La capacidad que tiene el futbol de seducir a las masas
y diversificar sus fuentes de ingresos (con la venta de
camisetas, por ejemplo) lo convierte en un gran nego-
cio. Buena muestra de ello es el interés que los clubes
europeos despiertan entre los inversores. Hasta ahora,
eran los equipos britanicos los que mayoritariamente
acaparaban las inversiones. Pero el buen momento que
atraviesa el negocio futbolistico en Espafia dispara la
cotizacion, tanto de las competiciones nacionales, como
de los equipos que las componen. Tanto es asi que exis-
ten ocho clubes (Betis, Sevilla, Getafe, Leganés, Alcor-
c6n, Celta, Eibar y Zaragoza) en el foco de los inverso-
res, especialmente americanos. Existen razones para el
interés. Primero, porque cuentan con accionariados ato-
mizados, que facilitan la entrada de nuevos propietarios.
Pero mas relevante es el hecho de que la mayoria de los
equipos hayan experimentado importantes mejoras en
el ambito econdmico. Sin duda, su progresivo sanea-

miento de deuda, unido ala rele-
vancia cada dia mayor de la Liga
espafiola, asi como a la normati-
va del fair play financiero (que limi-
ta las pérdidas y el pasivo), con-
vierte a estos equipos en oportu-
nidades de negocio que merecen
la pena ser exploradas. Maxime
enun momento en el que los ingre-
sos que perciben por los derechos televisivos cotizan al
alza. Con todo, atin existen retos pendientes en el mundo
del ftitbol. Uno de ellos es evitar escandalos, como el pro-
tagonizado por el expresidente de la Federacién Espa-
fiola, Angel Maria Villar, que crean mala imagen. Otro,
igual de importante, es profesionalizar atin mas la ges-
tion de los equipos. Es cierto que se ha mejorado, pero
el hecho de que muchos se encuentren atin lejos de la
rentabilidad, frena la llegada de mas inversores.

La normativa que
limita las pérdidas
y el exceso de
deuda colocaa

los equipos nacio-
nales en el foco

de los inversores

Inaplazable salto digital del sector textil

La industria textil acumula cuatro meses de caidas y suma un des-
censo del 5 por ciento en las ventas. La peor cifra desde 2012, en ple-
na crisis. Es evidente que la climatologia afecta. Pero la clave del mal
desempefio es la falta de adaptacion tecnoldgica del sector, especial-
mente del pequefio comercio. Esta carencia impide adecuar la de-
manda a lo que realmente pide el cliente y, ademas, imposibilita com-
petir frente al auge del comercio electrénico. Todo ello demuestra
que el salto digital que el sector textil debe afrontar es inaplazable.

Adecuada subida en
las nuevas contratas

El gasto en limpieza, seguridad y asistencia a pasa-
jeros de las grandes empresas dependientes de
Fomento (Aena, Renfe y Adif) se ha disparado mas
de un 30 por ciento en las tltimas relicitaciones de
los contratos. Es cierto que el temor a los conflic-
tos laborales que afectan al turismo, explica en parte
el incremento. Pero también es verdad que los pre-
cios inicialmente propuestos eran demasiado bajos.
Asi lo indica el plantén de las empresas que no se
han presentado a algunos concursos, tras haberlos
ganado en el pasado a pérdidas. Esta circunstancia
dejo claro que los precios estaban fuera del merca-
do, y respondian a un periodo de crisis ya pasado.
De ahi que la subida sea adecuada y aumente las
opciones de sacar adelante las licitaciones.

Incentivo limitado
para las pensiones

La Comision del Pacto de Toledo estudia permitir
que los contribuyentes que lo deseen puedan rea-
lizar aportaciones voluntarias que aumenten su
base de cotizacién y mejoren asi su pension futu-
ra. En un pais como el nuestro en el que existe tan
poca conciencia de ahorro para la jubilacién esta
medida puede constituir un interesante estimulo.
Maxime considerando que el Pacto analiza darle el
mismo trato fiscal del que disfrutan ahora los pla-
nes de pensiones. Ahora bien, el problema de la
Seguridad Social es tan grave que puede llevar a
que la medida se quede corta y requiera de mayo-
res complementos. Con esta idea, elevar los incen-
tivos fiscales actuales de los planes de pensiones
sigue siendo una medida necesaria.

El grafico

El precio de la vivienda avanza a un ritmo moderado
Variacion (%)
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos del Ministerio de Fomento. elEconomista

LA ESCASEZ DE ‘'STOCK' EN ZONAS 'PRIME’ SERA CLAVE. En el
primer trimestre, el precio de la vivienda que publica el Ministerio de
Fomento (basado en precios de tasacién) avanzé un 2,7 por ciento
interanual. En términos intertrimestrales, el precio subié un 0,5 por
ciento (1,0 por ciento en el cuarto trimestre). Se espera que la tendencia
alcista de los precios contintie en zonas ‘prime’ por la escasez de ‘stock'.

La imagen

TIROTEO EN LA CATEDRAL DE BERLIN. La Policia alemana dispard e hirié a un hombre en el interior la catedral
de Berlin, al ser alertada por el personal del templo de la presencia de un sujeto en actitud agresiva, incidente en el
que asimismo sufrié heridas graves un agente. Los efectivos policiales descartan la hipétesis de atentado. reuters

EDITORIAL ECOPRENSA SA Dep. Legal: M-7853-2006

PRESIDENTE-EDITOR: Alfonso de Salas.

VICEPRESIDENTE: Gregorio Pefa.

DIRECTOR GENERAL: Julio Gutiérrez.

DIRECTORA RELACIONES INSTITUCIONALES: Pilar Rodriguez.
DIRECTOR GERENTE DE INTERNET: Rubén Santamaria.

DIRECTOR GENERAL MEXICO: Jaime Sanchez.

DIRECTOR DE MARCA Y EVENTOS: Juan Carlos Serrano.
SUBDIRECTORA DE PUBLICIDAD INSTITUCIONAL: Nieves Amavizca.
DIRECTOR DE CONTROL DE GESTION: David Atienza.

DIRECTORA DE ADMINISTRACION: Marisa Fernandez.

elEconomista

elEconomista.es

elEconomistaamerica.com

DIRECTOR: Amador G. Ayora.

ADJUNTOS AL DIRECTOR: Juan Carlos Lozano, Juanjo Santacana, Rubén Esteller. DIRECTOR DE MERCADOS Y PRODUCTOS DE INVERSION: Joaquin Gomez. JEFES DE REDACCION: José Luis Fraile,
Isabel Acosta, Javier Romera y Cristina Triana. COORDINADORES: DISENO: Pedro Vicente. NORMAS Y TRIBUTOS: Xavier Gil Pecharroman. oPINION: Ignacio Flores. RR.ss.: Ricardo Larrechea.
BOLSA E INVERSION: Isabel Blanco. ECONOMIA: José Luis B. Benayas. FOTOGRAFiA: Pepo Garcia. REVISTAS DIGITALES: Virginia Gonzalvo. INFOGRAFiA: Clemente Ortega.

DELEGACIONES: ESTADOS UNIDOS: José Luis de Haro. CATALURA: Estela Lopez. PAis VAsco: Maite Martinez. COMUNIDAD VALENCIANA: Olivia Fontanillo. CASTILLA Y LEGN: Rafael Daniel.

DIRECTOR DE DISENO, PRODUCTO Y NUEVOS DESARROLLOS: Javier E. Saralegui. PLANIFICACION ONLINE: Mario Fernandez.

DIRECTORA: Carmen Delgado. DELEGACIONES: MEXICO: Ana Gabriela Jiménez. coLomBiA: Francisco Rodriguez. ARGENTINA: Pedro Ylarri. cHILE: Rodolfo Nieto. PERU: Fernando Chevarria.

PARA CONTACTAR

C/ Condesa de Venadito, 1.
28027. Madrid.

Telf: 913246700
www.eleconomista.es/opinion

Las cartas al director deben
incluir: nombre y apellidos,
localidad, DNI'y una extension
entre 800 y 1100 caracteres,
espacios incluidos.




LUNES, 4 DE JUNIO DE 2018 EL ECONOMISTA

Opinion

COMERCIO INTERNACIONAL Y ECONOMIA DIGITAL

\ o 0
4 ¥, CasildaBéjar

Profesor del Instituto Universitario de Investiga-
cién en Estudios Latinoamericanos de la Uni-
versidad de Alcald y Profesor del Instituto de
Estudios Bursétiles

dos de libre comercio (TLC), forman

parte del puzle organizado de la Eco-
nomia, siendo una de las piezas mas impor-
tantes. Los TLC, consisten en un acuerdo
comercial regional o bilateral para ampliar
el mercado de bienes y servicios entre los
paises participantes. Generalmente implica
la eliminacién o rebaja sustancial de los aran-
celes para los bienes entre las partes, y acuer-
dos en materia de servicios. Generalmente
se rigen por las reglas de la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC) o por mutuo
acuerdo entre los paises.

Un TLC no necesariamente conlleva una
integracion econdmica, social y politica regio-
nal, como es el caso de la Unién Europea, la
Comunidad Andina de Naciones, el Merco-
sury laComunidad Sudamericana de Nacio-
nes. Si bien, estos se crearon para fomentar
el intercambio comercial, también incluye-
ron clausulas de politica fiscal y presupues-
taria asi como el movimiento de personasy
organismos politicos comunes, elementos
ausentes en un TLC.

Hasta ahora, nada nuevo desde Adam
Smith, que sento las bases de la economia
clasica, la ventaja comparativa y el libre
comercio en su magna obra: Investigacion
sobre la naturaleza y causas de la riqueza de
las naciones, 1776. Libro donde criticé abier-
tamente la doctrina econdmica predominan-
te de la época: “el mercantilismo”, cuya maxi-
ma era: exportar lo maximo posible, impor-
tar lo minimo posible. Trasladado a la actua-
lidad, les suena.

En el comercio internacional, los trata-

Como dice Paul Samuel-
son (premio Nobel de Eco-
nomia, 1970): “Los econo-
mistas discuten todo el
tiempo, sélo parece que se
ponen de acuerdo en rela-
cién al libre comercio”.
Mientras que Paul Krugma
(premio Nobel de Econo-
mia, 2008), opina que si
existiera algo similar a un
credo de la economia, con
total seguridad incluiria
estas normas: “Compren-
do el principio de la venta-
ja comparativa y apoyo el
libre comercio”. Jagdish
Bhagwati, reconocido pala-
din del libre comercio afir-
ma: “No me canso de ense-
fiar a mis estudiantes, que la tarea de defen-
der constantemente con conocimientos cien-
tificos el libre comercio es una obligacion”.
Y a pesar de tener numerosos aliados en la
lucha, todavia no forman el ejército que puedo
dirigir y que necesitamos. Y lamenta “el hecho
de que el libre comercio, rara vez goza de
credibilidad entre la poblacién en general”.

Pero qué esta sucediendo con el libre
comercio internacional. Sucede que no
pasa por sus mejores momen-
tos. La creciente apli- £
cacion de medi-
das protec-
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CONTRA LA FUGA DE CEREBROS,
RECURSOS HUMANOS 2.0
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“4. Altimiras
Vicepresidente regional de ventas de
Cornerstone OnDemand

el nivel de empleo en Espafia empieza

aremontar, segtin las declaraciones de
Fatima Bafiez, Ministra de Empleo y Seguri-
dad Social. Aun asi, algunas secuelas se siguen
notando, entre ellas la fuga de cerebros. Para
contrarrestarla, las empresas deberan impul-
sar su transformacién digital. En esta década
mas de un millén de espafioles se han muda-
do al exterior, en especial jovenes talentos en
busca de un camino profesional mejor que el
paroy precariedad que ofrecia Espafia. Suman-
do este hecho a la baja tasa de natalidad que
se registra en las tltimas décadas, Espafia esta
atravesando una situaciéon donde la fuerza de
trabajo se queda envejecida sin ser suficien-

D iez afios después de la recesion de 2008,

Los flujos digitales
estan ayudando a
que otros servicios
se beneficieny sean
mas realizables

Es una oportunidad
para que los
legisladores creen
nuevas normas
comerciales

cionistas, asi lo confirma.
El ejemplo mas inmedia-
to lo encontramos en las
politicas que lleva a cabo
el presidente Donald
Trump, aplicando su
lema: América Primero.
A partir de aqui, se tras-
toca el libre comercio
internacional y las ten-
siones entre los paises
crecen y se multiplican.
Y por si fuera poco, el
desafio proteccionista de
Trump, genera preocu-
pacién sobre el creci-
miento y el empleo en
todo el mundo.

Lo mas reciente, es que
el secretario de Comer-
cio de EEUU, Wilbur Ross, anuncié (31-05-
2018) que EEUU seguira adelante con su
decision de imponer un arancel del 25 por
ciento a las importaciones de acero y del 10
por ciento a las de aluminio procedentes de
la UE, Canadd y México. Ross confirmé que
los aranceles a las importaciones de alumi-
nio y acero de la UE, Canada y México entra-
ron en vigor al siguiente dia (1-06-2018),

poniendo fin a una moratoria de dos meses
y agrandando el temor a una
- guerra comercial, exten-
sible a su gran rival
y el pais que

temente relevada por las proximas generacio-
nes, con el efecto de que sufra el fondo esta-
tal de pensiones y el progreso econdémico.
La solucion solo puede pasar por una via: la
transformacion digital de las empresas al ser-
vicio del talento. En esto
tendran un rol decisivo los
Recursos Humanos, que
podran trazar un esquema
de gestion del capital huma-
no tan atractivo como para
tentar a los mejores profe-
sionales espafioles a volver
al pais. Para ello, deberan
contar con las herramien-
tas tecnoldgicas adecuadas.
Los jovenes espaiioles
escogen irse por entender
que otros paises ofrecen un progreso de carre-
ra mas alineado con sus objetivos y ambicio-
nes. Por tanto, si Espafia quiere recuperar su
talento debera igualar esa oferta, para lo que
las empresas deberan poder ofrecer oportu-

En la actualidad los
jovenes ven mejores
ofertas para sus
carreras que las que
ofrece nuestro pais

mas déficit provoca a EEUU: China.

Sin embargo, para el FMI, la visioén es un
tanto diferente al no tenerse en cuenta que
el comercio internacional, se encuentra
entrando en una nueva era impulsada por la
“economia digital”, que forma parte, de lo
que llamo: capitalismo global interactivo. Es
decir, nos encontramos ante una nueva era
en la que los flujos de datos son cada vez mas
importantes que el comercio fisico. Asi se
analiza en el informe del FMI: Perspectivas
de la economia mundial (abril, 2018), capitu-
lo 4: ;Se comparte el crecimiento de la pro-
ductividad en una economia globalizada?

Entre 1986 y 2008, el comercio mundial
de bienes y servicios crecié “mas del doble”
de la tasa de la economia mundial. Sin embar-
go, durante los ultimos afios, el crecimiento
en este tipo de comercio tradicional, apenas
ha superado el crecimiento del PIB mundial.
Al mismo tiempo, los flujos digitales han
aumentado sin cesar. Segun Cisco, la canti-
dad de ancho de banda se multiplicé por 90
entre 2005y 2016, y se espera que crezca 13
veces mas en 2023.

Quiere decir esto, que los flujos digitales
son el impulso de otros flujos, especialmen-
te haciendo que los servicios sean mas tran-
sables. Recuérdese que los bienes no transa-
bles, son aquellos que solo pueden consu-
mirse en la economia en que se producen;
no pueden importarse ni exportarse. Si esto
verdaderamente es asi, entonces el futuro
del comercio se encuentra ligado al futuro
de la economia digital. De manera que se
abre una novedosa dimension, incluso legis-
lativa, pues nos encontramos ante una gran
oportunidad para que los legisladores creen
nuevas normas comerciales para la econo-
mia digital y creen un mejor sistema de comer-
cio internacional para el inmediato futuro,
que ofrezca como aportacion al bienestar de
la sociedad mundial, mayor riqueza, cohe-
sién y equidad.

nidades de crecimiento a la par con la pro-
puesta internacional. Las herramientas de ana-
lisis de personas (People Analytics) seran un
gran aliado, al permitir destacar el desempe-
fio de cada empleado y disefiar un plan de
progreso en funcion del
mismo.

El desarrollo de carrera
no puede ser posible, a dia
de hoy, sin formacién con-
tinua. Las empresas debe-
ran proporcionar el apren-
dizaje adecuado para el
plan de progreso profesio-
nal disefiado por el propio
empleado. Las tecnologias
de big data'y machine lear-
ning ayudaran a seleccio-
nar las herramientas de formacién necesa-
rias para impulsar al empleado en su forma-
cion, de acuerdo con sus propios intereses y
planes de carrera. En la nueva economia de
las habilidades, los profesionales deberan

actualizar constantemente sus conocimien-
tos y capacidades a las necesidades del momen-
to, algo que las empresas espafiolas deberan
facilitar si quieren contar con un talento com-
petitivo.

Por ultimo, el sector privado espafiol debe
empezar a priorizar la experiencia del emplea-
do. Ofreciendo opciones y condiciones que
creen verdadero valor personal para los tra-
bajadores, como una buena conciliacion entre
lavida personal y lalaboral, se aseguraran de
contar con la lealtad de ellos hacia la organi-
zacion, resultando en una propuesta mas atrac-
tiva para los candidatos.

En definitiva, la transformacién digital de
las empresas sera crucial en el intento de reno-
var la fuerza de trabajo nacional y reavivar el
panorama demografico. Los Recursos Huma-
nos tendran un rol central en esto, al utilizar
las Giltimas tecnologias para dar marcha atras
ala fuga de cerebros, devolviendo a las empre-
sas espafiolas el capital humano que necesi-
tan para su propio crecimiento y el del pais.
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Remitido

SoloCampamentos tc ayuda a encontrar
jOS

el campamento

Los campamentos son la opcién ideal para que tus hi-
jos disfruten de sus vacaciones a la vez que aprenden.
Gracias a su amplia experiencia en el sector, Solo-
Campamentos te ayuda a encontrar el destino ideal
para tus hijos en funcién de sus preferencias, desde
deportes hasta cocina, baile, tecnologia y, por su-
puesto, inmersién linglistica.

e acerca el verano y empie-

zan a asaltarnos las dudas:

¢qué hacemos con los ni-

flos?, ¢con quién los deja-
mos?, ;como conseguimos que dis-
fruten de sus vacaciones mientras se-
guimos trabajando?

Los campamentos de verano
siempre han sido una respuesta co-
mun a todas estas preguntas, y cada
vez ofrecen una respuesta mas ade-
cuada a las necesidades que plantean
tanto los nifios como sus padres. Gra-
cias a su amplia experiencia en el sec-
tor, SoloCampamentos es muy cons-
ciente de estas necesidades y ayuda a
cada nifio a encontrar el destino que
mejor se adapta a sus gustos. Asi, los
jévenes pueden elegir desde campa-
mentos al aire libre con mucho depor-
te hasta los que les ayudan a desarro-
llar otro tipo de habilidades.

El campamento de verano es
siempre una experiencia inolvidable,
donde los nifios conocen a nuevos
amigos y se relacionan en un ambien-
te diferente. Y es que no todo son de-
portes y otras actividades con las que
mantenerlos entretenidos. El entorno
que se crea en ellos fomenta el des-
arrollo de valores transversales que
ya han conocido en casa y en la es-
cuela, como compaferismo, trabajo
en equipo, responsabilidad, respeto,
empatia, orden y disciplina, y los re-
fuerzan al aplicarlos en un entorno
de ocio.

SoloCampamentos.com es el
buscador ntiimero uno de campamen-
tos de verano nacionales e internacio-
nales y cursos en el extranjero, pero
no trabaja con todos los que hay en el
mercado, sino que los selecciona con
un criterio basado en la calidad. El
objetivo primordial es que el nifio dis-
frute de unas vacaciones diferentes y
al mismo tiempo desarrolle una serie
de valores, y que sus padres estén
tranquilos. Por eso selecciona los
campamentos que garantizan la ma-
yor seguridad, confianza y calidad.
Todos ellos retinen criterios como te-
ner seguros de instalaciones y de res-
ponsabilidad civil, monitores titula-
dos, cumplimento del programa, vigi-
lancia y seguridad 24 horas.

DEPORTES AL AIRE LIBRE

Elegir un destino para nuestros hi-
jos es muy facil en SoloCampamen-
tos.com. Toda su oferta estd segmen-

tada por provincias, comunidades y
paises para quienes priman el destino
en su buisqueda, y también por tipos
de actividad para quienes quieren,
sobre todo, garantizar que sus hijos
van a poder hacer lo que les gusta du-
rante sus vacaciones. El abanico para
elegir es muy amplio, y los hay mas o
menos especializados.

Entre los mds demandados desta-
can los campamentos multiaventura,
por ser los més tradicionales y porque
ofrecen una gran variedad de activi-
dades divertidas y muy diferentes a
las que los nifios hacen durante el
afio, como circuitos de tirolinas, des-
censo de barrancos, piraguas y tiro
Con arco.

Entre los dedicados a deportes es-
pecificos, los campamentos de futbol
y el baloncesto son los mas habituales,
por tratarse de disciplinas que los jove-
nes practican durante todo el curso y
de las que quieren seguir disfrutando.
Las propuestas de SoloCampamen-
tos les permiten mejorar en su técni-
ca de la mano de profesionales con
los que aprenden estrategia y juego
en equipo. También les explican cé-
mo es la vida de los jugadores profe-
sionales, y los hay incluso especificos
para la posicion en que cada uno jue-
ga en el campo.

Por supuesto, los campamentos
de deportes nauticos tienen también
una gran aceptacion. Los hay muy
variados, y en los ultimos afios estan
proliferando mucho los dedicados a
deportes como kitesurf, paddle surf,
windsurf y surf. Y para quienes no se
deciden por uno solo, también los
hay multideportes. El verano es tam-
bién una época ideal para aprender a
montar a caballo en un campamento
de hipica, o para perfeccionar la téc-
nica en el caso de los ya iniciados.

DESARROLLO MENTAL

Uno de los principales objetivos
de los campamentos de verano es
que los nifios disfruten de sus vaca-
ciones y, si es posible, que aprendan
jugando. Ademas de los destinos cen-
trados en los deportes, cada vez hay
mas opciones que priman otros tipos
de actividades, y van creciendo gra-
cias a que la demanda es también
muy amplia.

Es el caso de los campamentos
tecnoldgicos, en los que los nifios
pueden desarrollar nuevas habilida-

deal paratusn

des mientras aprenden jugando a cre-
ar robots o a programar con Mine-
craft. Otros nifios prefieren los de
granjas escuelas, para acercarse a la
naturaleza y aprender a cuidar de los
animales y de la huerta.

Para los que ya han descubierto su
vocacion por los fogones, hay campa-
mentos de cocina en los que pueden
aprender a elaborar platos y postres
de una forma siempre facil y diverti-

da, mientras conocen la importancia
de una dieta saludable.

Los concursos de la tele han crea-
do nuevas aficiones en los pequefios,
y por eso ahora también los hay que
quieren aprender a bailar, y tienen la
posibilidad de acudir a campamentos
en los que practicar todo tipo de esti-
los e incluso inventar coreografias con
sus compafieros. Igualmente hay
campamentos especializados en des-

. . .

cubrir y potenciar el talento de cada
nifio, para ayudarle a descubrir qué
quiere ser y hacer en el futuro. Y por
supuesto, también hay campamentos
para potenciar habilidades personales
y sociales como inteligencia emocio-
nal, comunicacién y empatia median-
te técnicas novedosas y divertidas.

LA IMPORTANCIA DEL IDIOMA

El idioma también es cada vez
mds un requisito a la hora de buscar
campamento, especialmente para los
padres. SoloCampamentos ofrece
una amplia seleccion de destinos en
los que los nifios pueden realizar una
inmersion lingiiistica en el idioma
del pais que visitan. La mayoria son
en inglés, aunque también los hay en
francés y aleman. Algunos son espe-
cificamente de aprendizaje y otros
son multiaventura o se centran en
otro tipo de actividades.

Una de las tltimas tendencias que
han nacido son los campamentos fa-
miliares, un plan que permite a los pe-
queios desarrollar todo tipo de depor-
tes y juegos en compaiifa de su fami-
lia. Es la opcién para los que quieren,
ante todo, disfrutar de las vacaciones
juntos para experimentar la conviven-
cia alejados de las rutinas del trabajo
de unosy el colegio de los otros.

SoloCampamentos tiene una se-
leccion de destinos para todos los
gustos, especialmente para que los
niflos puedan disfrutar a la vez que
aprenden durante sus vacaciones de
verano, con calidad y seguridad ga-
rantizadas gracias a la amplia expe-
riencia del buscador y de las empre-
sas con las que trabaja.

www.solocampamentos.com
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Agenda

Nacional

Lunes, 4

m Encuentro del Rey Felipe con
el presidente de Ucrania.

m El Instituto Nacional de Esta-
distica (INE) publica los indi-
ces de Precios de Exportacién
y de Importacién de Productos
Industriales de abril.

m Elcongreso loT Week abor-
da las ultimas tendencias en
Bilbao en el campo de “Inter-
net de las cosas”, referidas a
Inteligencia Artificial, Big Data
o Industria 4.0.

m EI CIS publica el indice de
Confianza del Consumidor.

m Lorenzo Amor, presidente de
la Asociacién de Trabajadores
Auténomos (ATA), analizara
los datos de paro y afiliacion.

Martes, 5

m La Reina Leticia asiste a la
sesion inaugural de la XII edi-
cién de las “Jornadas Europeas
del Desarrollo” (EDD) en Bru-
selas”.

m Inés Arrimadas acude al
Agora de el Economista en el
Hotel The Westin Palace
Madrid.

m EI INE publica los datos sobre
ejecuciones hipotecarias rela-
tivos al primer trimestre de 2017.

u Cepyme presenta el IX Diag-
néstico Financiero de la Empre-
sa Espafiola para 2018.

m Markit publica el indice PMI
del sector servicios de mayo.

Miércoles, 6

m EI INE publica el indice de Pro-
duccién Industrial (IPI) de abril.

u Google presenta, en colabo-
racion con ICEX Espafia, una
nueva herramienta on line para
ayudar a la internacionaliza-

cién empresarial.
Jueves, 7

m El Ministerio de Fomento
publica datos sobre transac-
ciones inmobiliarias correspon-
dientes al primer trimestre.

m El INE publica el indice de Pre-
cios de Vivienda del primer tri-
mestre de 2018.

m El Tesoro subasta bonos y
obligaciones del Estado.

Viernes, 8

m Agora de el Economista con
la presencia de Valdis Dombro-
vskys, vicepresidente de la
Comision Europea para el Euro
y el Dialogo Social, entre otros
asistentes.

= El INE publica el indice de
Coste Laboral Armonizado
(ICLA) del primer trimestre.

m EIINE da a conocer los resul-
tados del mdédulo de la Encues-
ta de Poblacion Activa sobre el
empleo por cuenta propia rela-
tivos al afio 2017.

m EI'INE publica la estadistica
de sociedades mercantiles de
abril.

Formacion del nuevo Gobierno

Tras tomar posesion de su cargo ante el Rey, Pedro Sanchez dara a conocer el nombre de
los nuevos ministros y se publicaran sus nombramientos en el BOE. A lo largo de la se-
mana iran tomando posesion de sus cargos con el traspaso de poderes.

Internacional

Lunes, 4

m Eurozona. indice de precios
del productor (IPP) de abril.

= Reino Unido. indice de ges-
tores de compras (PMI) del
sector de la construccion de
mayo.

m México. Ventas domésticas
de vehiculos de mayo.

m EEUU. Pedidos de fabrica de
abril.

Martes, 5

m Eurozona. La OCDE publica
las cifras mensuales de infla-
cion.

m Eurozona. Ventas al por
menor interanuales de abril.

m Eurozona. indice de gesto-
res de compras (PMI) de mayo
del sector servicios.

# Francia. indice de gestores
de compras (PMI) composi-
te de mayo - Markit. 9

» Alemania. indice de gesto-
res de compras (PMI) de mayo

del sector servicios.

m México. Encuesta a los eco-

nomistas de Citibanamex.

m Rusia. IPC interanual de
mayo.

Miércoles, 6

m Eurozona. Indice de gesto-
res de compras de comercio
al por menor de mayo.

u Italia. indice de gestores de
compras (PMI) de comercio
al por menor de mayo.

m EEUU. Balanza comercial de
abril.

m EEUU. Solicitudes de hipo-
teca MBA hasta el 1de junio.

Jueves, 7

m Eurozona. Dato de PIB esta-
cionalizado del 12 trimestre de
2018.

m Francia. Balanza por cuen-
ta corriente de abril.

m ltalia. Informe de agregados
del balance general del Banco
de ltalia.

m México. IPC interanual del
mes de mayo.

m China. Reservas internacio-
nales de mayo.

m Japén. indice Lider (CI) de
abril.

m Broadcom publica los resul-
tados del 22 trimestre de 2018.

Viernes, 8

m Francia. Produccién indus-
trial de abril.

m Alemania. Balanza comer-
cial de abril.

m Alemania. Produccién indus-
trial no estacionalizada de abil.

» China. Balanza comercial de
marzo.

Lunes 4 de
junio

Inicio de la legislatura en
Italia tras la toma de pose-
sion el pasado viernes del
nuevo Gobierno de M5S 'y
Liga, con Giuseppe Conte
al frente. Un ejecutivo me-
nos euréfobo que consi-
guid la aprobacion del pre-
sidente de la republica ita-
liana, Sergio Mattarella, y
que sirvio para calmar el
animo de los inversores
tras unas semanas con-
vulsas en los mercados.

Cartas al director

El bolso de Jack

El objetivo es arrancar con cual-
quier frase potente que cale las
maderas y las alfombras de siglos
viejos: La forma para que el Con-
greso se ponga en pie y se eleve
por encima de la calle de San Je-
rénimo, avistando un dia soleado
de la primavera, que dibujara la
sonrisa de quienes hace tiempo
han permanecido en la sombra.
Pedro Sanchez sube al estrado y
desde ahi lanza un rayo de luz pa-
ra iluminar a sus colegas. “Hemos

vuelto”, imagino que dira. Mien-
tras, un poco mas a la izquierda,
Iglesias celebralaluzyalavez se
apena por las ausencias, “es una
verglienza que el escafio del pre-
sidente del Gobierno en una mo-
cién de Censura esté ocupado por
un bolso. Ojala esto no vuelva a
ocurrir nunca mas”, dice.

Sin embargo no entiendo tal ma-
lestar. Jack el decorador estaria
orgulloso de ese objeto -pieles ne-
gras, cremalleras en cromo, capa-
cidad de entre ocho y diez kilos-
que hoy ocupa el sillon mas im-

portante de todo el pais. “Las per-
sonas vienen y se van, difusas, va-
cilantes; en cambio, los objetos
permanecen”, pensaba Jack des-
de una edad temprana. “Ninguna
fidelidad supera a la del paragiie-
ro o ala de lalampara; en cambio,
jqué veletas las mujeres, los hom-
bres, las maquinillas eléctricas de
afeitar, los coches y los submari-
nos!”.

Qué pregunta absurda la que lan-
za este cronista. ;Cuanta digni-
dad cabe en un bolso? Nadie sabe.
La politica hoy es una adivinanza

y cuando se resuelve resulta ser
un absurdo.

Dispuestos al absurdo, por qué
negamos la presidencia a algo que
seguro no nos va a fallar, un bolso
es mas que un objeto, es un amigo
fiel. En su interior se guardan las
pertenencias igual que una madre
guarda en la placenta las suyas.
Una buena progenitora, igual que
este bolso, cuida a sus hijos y nie-
ga todos los vicios que puedan
perjudicar a lo que lleva dentro.
El dinero que ocupa un bolso
puede romperlo de avaricia, igual

que se rompe el feto de una yonki
al que cada dia bafia en perjui-
cios.

Qué facil es juzgar a un bolso sin
conocerlo, sin saber de su entere-
za. Cuanta prepotencia guardan
los que se creen mejor que él. “Es
una vergiienza que los escafios
los ocupen personas que han de-
mostrado ser peores que un bol-
S0, ojala esto no vuelva a ocurrir
nunca”, diria este cronista.

ALV
CORREO ELECTRONICO
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Ocho equipos de Primera Division,
dispuestos a buscar un comprador

Betis, Sevilla, Getafe, Leganés, Alcorcén, Celta,
Eibar y Zaragoza, en el foco de los inversores

Araceli Muiioz / Rubén Esteller
MADRID.

Apenas diez dias antes de que
empiece el Mundial de Rusia 2018,
el negocio futbolistico en Espafia
atraviesa uno de sus momentos dora-
dos, que podria materializarse en
unos meses de intensas compraven-
tas de clubs en el pais. En la actua-
lidad, mas de ocho equipos de fuit-
bol espafioles de Primeray Segun-
da Division buscan comprador, tal
y como ha podido saber elEcono-
mista. Se trata del Getafe, Leganés,
Celta, Betis, Sevilla, Alcorcén, Eibar,
Avilésy Zaragoza, entre otros, que
podrian cambiar de manos en los
proximos meses.

En el caso de los equipos madri-
lefios, el apetito inversor es mayor
puesto que se trata de clubes de Pri-
mera Divisién con acceso a una ele-
vada cantidad de seguidores y faci-
lidades de acceso a las grandes
infraestructuras, como ya pasa en
grandes ciudades como Londres,
que cuenta con siete equipos. El
Sevilla y el Betis, por su parte, son
muy rentables y muy interesantes
paralos inversores porque su accio-
nariado estd muy atomizado. De
hecho, respecto al Sevilla, las fuen-
tes consultadas sefialan que el expre-
sidente del club, José Maria del Nido,
estd intentando comprar un paque-
te importante del club junto a otros
accionistas. El Celta s6lo esta inte-
resado en la entrada de un socio,
aunque se han acercado muchos
inversores chinos.

Con todo, de estas operaciones
quedan exentos los grandes clubs
como el Real Madrid o el Barcelo-
na, ya que junto al Atlético de Bil-
bao son los tinicos equipos espafio-
les que cuentan con una estructu-
ra de socios, a diferencia del resto,
que funcionan como sociedad an6-
.nim dep ofva (SAD).

¢

Salir al
mercado para
financiarse

Hace apenas unos dias, el
presidente de LaLiga, Javier
Tebas, auguraba la salida a
bolsa futura de muchos clubs
espafioles. Sin embargo, las
fuentes consultadas sefialan
que todavia queda un tiempo
para que esta estrategia de fi-
nanciacion llegue a Espaiia,
como en otras competiciones.
No obstante, si que destacan
su importancia ya que “es una
idea muy interesante de cara
a determinados procesos.
Emitir bonos, por ejemplo, po-
dria ayudar en la realizacién
de un determinado fichaje o
en la reforma de un estadio”.

3.440

MILLONES DE EUROS

Es el dinero que movi6 LaLiga
en la temporada 2016/17,
segun Informa.

Para Arturo Gayoso, socio de
Financial Advisory de Deloitte, el
apetito inversor actual responde al
“progresivo saneamiento de deuda
de los clubs espafioles, la normati-
va de fair play financiero vigente en
nuestro pais, asi como la relevan-
cia que haido adquiriendo LaLiga
respecto a otras competiciones”.

Respecto a este tltimo punto,
cabe recordar que la Primera Divi-
si6én espafiola cuenta con unos ingre-
sos muy importantes, s6lo supera-
dos por la Premier —sin ir mas lejos,

el ultimo equipo de la liga inglesa
ingresa mas que el Atlético de
Madrid- . La Bundesliga, por su
parte, también cuenta con impor-
tantes ingresos, pero estd mucho
mas atomizada. En el caso de la ita-
liana Serie A y la francesa League 1,
las siguientes competiciones mas
importantes por tamarfio, ya han
realizado otras operaciones de este
tipo. Otra de las fuentes financie-
ras consultadas explico a elEcono-
mista que “el fatbol ha dejado de
ser meramente un deporte, es una
industria con un importante con-
tenido emocional. Esto hace, por
un lado, que muchos inversores ten-
gan interés en este mercado por una
pasion personal, especialmente
aquellos paises donde el futbol no
esta tan desarrollado. Por otro
lado, existe otro tipo de inver-
sores que lo ve como conte-
nido: cada vez hay mas pla-
taformas y gente que lo ve,
lo que lo convierte en un
negocio estrella”.

Cambio del inversor

Respecto al perfil de inver-
sores, es destacable que ha
variado bastante en los tlti-

mos afios. Ahora buscan
oportunidades de forma muy
activa muchos multimillona-
rios americanos, a diferencia de
hace unos afios, cuando los inver-
sores chinos acechaban los equipos
de fitbol espafioles —que se mate-
rializo, a su vez, en conocidas inver-
siones como la de Wanda en el Atlé-
tico de Madrid y la de Chen Yan-
sheng en el RDC Espanyol-. Sin
embargo, las limitaciones de inver-
si6n impuestas por el actual gobier-
no chino han hecho que este tipo
de inversiones se hayan reducido
y, en muchos casos, eliminado. Los
inversores de Oriente Proximo tam-
bién buscan oportundiades en Espa-

fia, ya que quieren crecer de cara al
Mundial de 2022.

En cuanto a la rentabilidad de
este tipo de activos, cabe recordar
que los derechos televisivos del fuit-
bol (especialmente de la Champions
League) crece anualmente, llegan-
do a multiplicarse por tres cada afio.
El socio de Deloitte también apun-
taa que “los equipos de LaLiga tie-
nen como reto seguir maximizan-
do todo lo relativo a sus ingresos
comerciales. En este sentido, el desa-
rrollo o remodelacion de los
estadios actuales para
amplificar los servi-
cios a ofrecer a

Multimillonarios americanos acechan el
mercado espanol a la caza de oportunidades

los aficionados, la sponsorizacion del
nombre de los campos o el desarro-
llo de los clubes en otros paises —a
través de la constitucion de Acade-
mias, desarrollando franquicias para
competir en otras Ligas, etc.— son
ejemplos de actuaciones que estan

singularmente incremen- |

tando el valor de algu- _
nos de los equi- | P
pOS”. 'tk‘!'

ISTOCK
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Gimeno prometio hasta 200 millones a Al
Thani si tenia minusvalias en El Corte Inglés

La garantia se fijo ante una posible operacion de salida a bolsa o la venta de acciones a un tercero

Javier Romera/Rubén Esteller
MADRID.

El presidente de El Corte Inglés,
Dimas Gimeno, hizo multiples con-
cesiones para que el inversor cata-
ri Hamad bin Jassim bin Jaber al
Thani concediera en 2015 un prés-
tamo a El Corte Inglés por impor-
te de mil millones de euros. El mul-
timillonario arabe otorgd ese cré-
dito a cambio de hacerse al cabo de
tres afios -el plazo concluye el pro-
ximo mes de julio- con un 10 por
ciento del capital.

No obstante, y segiin ha podido
confirmar este periddico, en el con-
trato se establecieron numerosas
clausulas para cumplir con las exi-
gencisa del inversor. Asi, Gimeno
le garantizo, por ejemplo, que en el
caso de sufriera un quebranto patri-
monial tras una venta o una colo-
cacién en bolsa, seria indemnizado
por un importe de hasta 200 millo-
nes de euros.

Hay que tener en cuenta que en
el acuerdo se contemplaba ya que,
al cabo de tres afios, tal y como de
hecho ha sucedido, Al Thani podria
exigir que se pusiera en marcha una
comision para empezar a estudiar
el salto al mercado a través de una
OPYV, una Oferta Publica de Venta
de acciones. Eso si, El Corte Inglés
dej6 también por escrito que ese
hipotético salto a los mercados no
tenia porque ser inmediato, esta-
bleciéndose otros dos afios mas de
plazo, en este caso hasta 2020 para
que Al Thani pudiera hacer una exi-
gencia formal.

Intereses

EI110 por ciento del capital que reci-
bira con cargo a la autocartera
podria, ademas, incrementarse sus-
tancialmente teniendo en cuenta
una serie de compromisos y garan-
tias. Al Thani puede decidir, por
ejemplo, si cobra los intereses del
préstamo -se establecié un cupon
anual del 5,25 por ciento- en efec-
tivo o si, por el contrario, los capi-
taliza e incrementa su participacion
en otro 2,25 por ciento adicional,
con lo que se haria hasta con el 12,25
por ciento de las acciones. Y eso,
ademas, no es todo.

Dimas Gimeno, que en ese
momento era presidente ejecutivo,
se comprometio también a que el
ebitda (resultado bruto operativo)
de El Corte Inglés creciera duran-
te los tres primeros afios a un media
anual del 12 por ciento y es algo que,
bajo su gestién, no se ha logrado. El
Corte Inglés aumento su ebitda un
10,4 por ciento, hasta 912 millones
de euros, en el ejercicio cerrado el

El reparto de poder en El Corte Inglés

El consejo de administracién

O Apoya a las hermanas Alvarez . Apoya a Gimeno

~ Marta
Alvarez Guil

Presidente:
Dimas
Gimeno

O Abstencién

Shahzad
Shabhaz**

Paloma
Garcia Pefia*

Victor del Secretarip:
Pozo ,Antomg
Hernandez Gil

(no vota)

0

47

Florencio
Lasaga Carlos Cristina
Martinez Alvarez
Echavarria Guil
El accionariado de El Corte Inglés
Fundacién Hamad Al Thanise harden - Minoritarios
Ramén Areces julio con el 10% con y autocartera
37.39% pOSIblIIdad de ”egal’ al 15,93%
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""""""""""""""""" Directiva
------------------------------------ 6,0%
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7,0% 9,0%
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Garcia Miranda
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............. [
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¢ Valores lasa 31%
2218% i e

Jesus Nufio Manuel
de laRosa Pizarro
Martay Cristina
Alvarez

69%

M2 Antonia Alvarez,
César Alvarez

Elinversor catari Al Thani. e

28 de febrero de 2016, en el primer
afio tras la firma del acuerdo. El
segundo ejercicio el ritmo se ralen-
tizd y el ebitda crecid tan solo un
7,5 por ciento, hasta 981 millones.
En la practica, esto significa que
para poder cumplir el compromi-
so con Al Thani el ebitda deberia

elEconomista

El presidente de El Corte Inglés, Dimas Gimeno. te

haber crecido el ultimo afio un 18
por ciento, algo poco probable.
Gimeno esta tratando ahora de
convencer a Al Thani para que le
apoye en el conflicto abierto con las
hermanas Alvarez. Pero es algo que,
por el momento, no ha conseguido.
A pesar de las multiples conversa-

ciones telefénicas y un encuentro
incluso en Londres, Al Thani se
mantiene por ahora firme en la abs-
tencioén y ni siquiera la promesa de
empezar a trabajar en la salida a
bolsa le ha hecho cambiar de opi-
nion. A la espera de lo que suceda
en el consejo de administracion en

el que se vote la destitucion de Gime-
no, que se convocara previsiblemen-
te esta semana, las batallas internas
entre las familias propietarias de El
Corte Inglés amenazan con dejar
fuera del consejo de administracion
de la empresa hasta un 16 por cien-
to de su capital.

Antecedentes

Tras el acuerdo firmado por Gime-
no con Al Thani, Corporacién Ces-
lar, la sociedad patrimonial de la
familia Areces, que agrupa un 9 por
ciento de la compaiiia, llevo enton-
ces la operacion ante los tribuna-
les. El Corte Inglés respondio y acabd
expulsando del consejo de admi-
nistracion a la representante de
Cesiar, Carlota Areces, bajo la acu-
sacion de haber filtrado las delive-
raciones internas del maximo 6rga-
no ejecutivo.

Ceslar no ha vuelto desde enton-
ces a entrar en el consejo de admi-
nistracién y lejos de calmarse, la
tormenta accionarial recobra viru-
lencia. El pasado miércoles 30 de
mayo, en plena guerra entre Dimas
Gimeno y las hermanas Marta y
Cristina Alvarez, la compafiia cele-
bré uno de los consejos mas tensos

Un 16% del capital
de El Corte Inglés se
podria quedar sin
sillén en el consejo
de administracion

de toda su historia y lo que debia
limitarse a una aprobacion de las
cuentas, acab6 en un fuego cruza-
do de reproches. Gimeno exigi6 pro-
fesionalizar el grupo, adaptar los
organos de gestion a las normas de
buen gobierno, poner en marcha un
plan estratégico y sacarla a bolsa.
Su problema es que, liderado por
las Alvarez el consejo en bloque le
recordd que ya no tiene funciones
ejecutivas, una tarea que recae en
los dos consejeros delegados, Vic-
tor del Pozo y Jestis Nufio de la Rosa,
recriminandole ademas que ha incu-
rrido en la misma actitud por la que
se expulsé a Ceslar hace tres afios:
la filtracién de noticias. Y en esta
ocasion, ademas falsas, segun le
aviso el resto del drgano ejecutivo.
En el entorno del grupo no se des-
carta asi que ademas de ser desti-
tuido, Gimeno podria ser exlpulsa-
do del consejo, con lo que hasta un
16 por ciento del capital -las accio-
nes de Ceslar y la familia de Gime-
no- se quedaria sin representacion.
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Federico Luis Lescano Carroll y Alvaro José Sanchez Martinez Fundadores

“La especializacion es un factor
clave para Gestycontrol”

Gestycontrol es una consultora informética con casi
10 afos de trayectoria, fundada por Federico Luis
Lescano Carroll y Alvaro José Sanchez Martinez. Su
divisién especializada en el sector inmobiliario les ha
convertido en proveedor de servicios informaticos
de referencia para los principales servicers y promo-
toras del mercado. Entre sus clientes figuran empre-
sas de la talla de Haya Real Estate, Sareb, Acciona In-
mobiliaria y Housell. El punto fuerte de Gestycontrol
es adaptarse a las necesidades de los clientes y crear

productos a medida.

Gestycontrol se ha especializado en
proveer servicios tecnoldgicos a los
principales actores dentro del negocio
inmobiliario. ; Qué ventajas obtienen
sus clientes ante tal especializacién?
La especializacién es un factor clave
para Gestycontrol, lo que nos da una
ventaja estratégica. Esto nos ayuda a
“empatizar” con la problematica del
cliente, establecer un calendario real y
veraz en el que se cumplen los hitos si se

dan las condiciones necesarias y no so-
bredimensionar equipos de trabajo que
impacten en el presupuesto y/o puesta
en marcha del proyecto.

¢Qué servicios brindan a sus clientes
dentro de la division real estate?

En nuestra division de real estate,
desarrollamos proyectos a la medida de
los clientes, que podemos englobar en

tres grandes grupos:

- Transformacién digital. Desde el

punto de vista de automatizar pro-

cesos 0 de mejora de la eficiencia de
los procesos ya automatizados.

Homogeneizacion de sistemas.

Ofrecemos productos totalmente

customizables y adaptables al

cliente.

- Digitalizacién de proceso de gestién
inmobiliaria. Desde la publicacién
automatica dentro de los principales
portales inmobiliarios, a contabilizar
la gestién de los inmuebles, asi co-
mo la facilidad de subir fotos o am-
pliar informacién en la ficha de la in-
mobiliaria.

¢ Qué beneficios aporta la aplicacion
de las ultimas novedades tecnoldgicas
al sector inmobiliario?

Pensamos que las tecnoldgicas ac-
tuales aplicadas a la gestién, venta y
control de inmuebles suponen un
ahorro de tiempo y costes para com-
pradores y vendedores. También ayu-
dan allegar a mas gente y, por tanto, a
diferenciar nuestro producto frente a
la competencia.

Ademads de la division de real estate,
cqué otras divisiones de negocio tiene
Gestycontrol?

- Transformaci6n digital, hemos tra-
bajado para empresas de gran con-
sumo como Mahou, Eroski o Carre-
four, entre otras.

- Seguridad de la Informacién. Ac-
tualmente, estamos creciendo me-
diante la creacién de una unidad de
Inteligencia de Seguridad orientada
al andlisis y deteccién de amenazas
para las empresas.

¢Podéis comentarnos, aunque sea por
encima, cudl es el proyecto de mds en-
vergadura que habéis desarrollado
hasta el momento?

Recordamos con mucha ilusién fue
el desarrollo integral de Housell, una
plataforma online de venta de vivien-
das sin intermediarios ni comisiones.
Nosotros participamos en el concepto,
el disefio, UX/UL, la puesta en marcha y
el plan de mejora continua.

s Gestycontrol

www.gestycontrol.com

Salvador Munoz Patino

¢Como ha sido la entrada de Re-
putation.com en Espafa?

A nivel mundial tenemos mas de
700 clientes (como BMW, Ford,
McDonald, Hertz,...) en mas de 80
industrias, desde pymes hasta gran-
des multinacionales con miles de
ubicaciones. En el mercado euro-
peo hemos entrado con una posi-
cioén bastante fuerte porque cumpli-
mos con el nuevo reglamento de
protecciéon de datos GDPR. Otra
ventaja es que nuestra herramienta
estd traducida al idioma de cada
pais en el que estamos, diferencian-
do por ejemplo el espafiol de Espa-
fia con el de México. También nos
caracteriza nuestro modelo de ne-
gocio Software as a Service (SaaS)
y nuestros acuerdos de colabora-

Director de Reputation.com

"Nuestra solucion permite acceder a
todos los canales desde una plataforma”

Desde que nacié en 2006 en Silicon Valley, Reputation.com ha crecido rapida-
mente en América, Europa y Asia. Este afo ha aterrizado en Espaia, donde sus
servicios son muy demandados por empresas que saben lo importante que es
estar en contacto con sus clientes y cuidar su reputacién. Su tecnologia, basada
en mas de 25 patentes, le permite mejorar el posicionamiento online.

cién con compaiifas tan importan-
tes como Google y Facebook.

¢Qué relevancia tiene para una
empresa lo que sus clientes opinen
de ella?

Hace 50 afos, para vender un
producto lo anunciabas en televi-
sién, hace ocho afos te posiciona-
bas en Facebook, pero eso ha
cambiado. La gestion de la repu-
tacion online de una empresa es
esencial. La opinién de los clien-
tes es cada vez mas influyente en
la eleccion del consumidor. Hoy
en dia, el comprador investiga a
través de internet antes de deci-
dirse por un producto. Ademds,
Google busca calificaciones pro-
medio, pero también revisa el vo-

lumen, la diversidad y cudndo se
han posicionado.

¢No son conscientes las empresas?

El cliente hoy es un sujeto muy
activo. Hay industrias que son muy
conscientes, como hoteles y restau-
rantes, venta de vehiculos. El mer-
cado europeo esta creciendo cada
vez mads, y en Espafia estamos te-
niendo una demanda tremenda.
Las empresas si se estdn dando
cuenta de que los comentarios onli-
ne hay que revisarlos para saber lo
que se esta diciendo de nosotros en
las redes sociales, es una informa-
cién tremendamente valiosa para
nuestro quehacer diario, y hay que
tener capacidad de analizar todo
ese volumen de datos.

¢Confian los consumidores en las
empresas que solo tienen opinio-
nes positivas?

Los consumidores ya desconfi-
an de las empresas que soélo tie-
nen criticas positivas, parece un
anuncio més que el sentir de lo
que esta ocurriendo. Hay sites co-
mo TripAdvisor y Google que ya
estan tomando medidas para
identificar revisiones falsas. Un
80% de evaluaciones positivas y
un 20% negativas refleja la reali-
dad. Las opiniones negativas
nunca son buenas para la imagen
de una empresa, pero si se res-
ponde profesionalmente, los con-
sumidores reconoceran un buen
servicio que elimine esa impre-
sién negativa.

¢Es necesaria la transformacion
digital de las empresas?

Es absolutamente clave porque
va a ser la manera de que sus clien-
tes tengan capacidad de comuni-
carse. Y para gestionarlo, es muy
importante poder acceder a todos
los canales(Google, Facebook, Twi-
ter, TripAdvisor,...), desde una uni-
ca plataforma, que es lo que permi-
te nuestra solucion, porque la ges-
tién de cada canal por separado no
es practica. Nosotros dividimos la
solucién en modulos: organizacién
de la informacion sobre la compa-
fifa, gestionar la comunicacién con
nuestros clientes (que se puede ha-
cer a través de nuestra aplicacién
mavil) y analizar lo que esta pasan-
do en todos los canales de tu com-
pafifa para hacer estadisticas, com-
pararte con tus competidores anali-
zar tu posicion en el mercado, en
definitiva explotar toda la informa-
cién que se dispone

www.reputation.com
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Empleadas de una tienda colocando un cartel con descuentos. et

Internet y el mal tiempo hunden
un 4,8% las ventas del comercio textil

La falta de adaptacion tecnologica de las pequenas tiendas pasa factura al sector

Javier Romera MADRID.

La falta de adaptacién tecnoldgica
del pequefio comercio ante el avan-
ce del comercio electrénico, el mal
tiempo y una mala adecuacion de
la oferta a la demanda estén pasan-
do factura al comercio textil. El sec-
tor encadena ya cuatro meses con-
secutivos de caida y suma asi en este
peridodo un descenso acumulado
de las ventas del 4,8 por ciento, segiin
los datos del barémetro de la patro-
nal Acotex. A laesperade como
evolucione lo que queda de afio, es
la peor cifra desde 2012, durante los
peores afios de la crisis.

Pese a los datos, Acotex conside-
ra, sin embargo, que hay un punto
positivo y es que “el comercio se ha
dado cuenta de que no es sosteni-
ble vender siempre con descuento
y al hacer menos promociones, aun-
que la cifra de negocio disminuye
el margen deberia ser mejor”. La
caida, ademads, parece que se esta
frenando. De acuerdo siempre con
las cifras del barémetro, en enero
hubo un descenso del 4,1 por cien-
to, en febrero del 2,7 por ciento, en
marzo se desplomd un 134 por cien-
to y en abril, sin embargo, la caida
fue de inicamente el 1,7 por cien-
to.

Confianza en la recuperacion

A pesar de todo, en Acotex insisten
en que “queda mucho terreno por
recuperar y volver a nimeros en
positivo y aumento de ventas”. La
patronal confia asi en que “con la
llegada del buen tiempo y mucho

Las ventas del textil en caida libre

Evolucién en 2018 (%)

ENERO

Evolucién anual (%)

FEBRERO

ABRIL

5,10

-4,80

2008 2009 2010 20m

2012 2013 2014 2015

2016 2017 2018

Fuente: Acotex.

El sector de la moda
encadena ya cuatro
meses consecutivos
con caida

de las ventas

producto en las tiendas, esta cam-
pafia de primavera/verano sea posi-
tiva”. El reto se plantea, en cual-
quier caso, a largo plazo. Porque
aunque es cierto que el pequefio

comercio es que peor se ha adapta-
do al avance de la venta online, la
irrupcion de plataformas como Ama-
zon esta golpeando también a gran-
des cadenas, como H&M, C&A o
Gap, que han acusado un brusco
frenazo en sus ventas. Desde 2012
el margen sobre ebit (resultado ope-
rativo) de las grandes compafiias
no ha parado de caer salvo en con-
tadas excepciones, alcanzando en
el caso del gigante de la moda galle-
go su nivel mas bajo en una déca-
da. El deterioro es tal que ya al cie-
rre del altimo ejercicio H&M anun-

elEconomista

¢i6 un plan de reestruturacion para
apostar de forma clara por el mer-
cado digital, con el cierre de 170
establecimientos y el lanzamiento
de una nueva cadena online, Afound,
una plataforma outlet en Internet,
que comercializara sus propias mar-
cas asi como otras firmas de moda.
Y en la misma linea también, GAP
ha puesto en marcha el cierre de
200 tiendas. En este contexto, pare-
ce que Inditex, gracias a su fuerte
apuesta digital, es la inica que esta
consiguiendo aguantar el tirén de
Internet.

Aldi invertira 100
millones en abrir
32 tiendas en
Espaiia este afo

La compania alemana
cuenta ya con un total
de 270 locales

elEconomista MADRID.

Aldi apuesta por crecer en Espa-
fia, por lo que invertira 974 millo-
nes de euros durante el presen-
te ejercicio para la apertura de
32 tiendas, segiin ha informado
la cadena de supermercados ale-
mana, especializada en el sector
del descuento.

La compaiiia ya ha abierto
nueve supermercados en este
inicio de afio, incluyendo el inau-
gurado el pasado viernes en pleno
centro de Madrid, una tienda
localizada en la calle Francisco
Silvela. Este nuevo estableci-
miento se enmarca en el plan de
expansion de Aldi en Espafia,
donde actualmente tiene mas de
270 establecimientos, 29 de ellos
en la Comunidad de Madrid.

La nueva tienda cuenta con
una superficie de 1.200 metros
cuadradados y ha creado 22 nue-
vos empleos. La apertura se
enmarca en la apuesta de la com-

29

ESTABLECIMIENTOS

Son los que tiene Aldi en
Madrid, la regién donde el
viernes se abrié la ultima tienda.

paiiia por los supermercados
urbanos en las ciudades donde
estan presentes con el objetivo
de acercarse cada vez mas a sus
clientes, y adaptarse a sus nece-
sidades.

El responsable de expansion
en la zona de Madrid de Aldi,
Pablo Galarraga, ha reconocido
que tiene claro lo “importante
que es tener presencia en las
grandes ciudades”. “Asi, en los
ultimos dos afios hemos apos-
tado por acercarnos mas a ellas
con un modelo de tienda moder-
no, comodo y sencillo”, ha ase-
gurado.

Al acto inaugural en Madrid
asistieron el pasado viernes
Maria José Pérez Cejuela, direc-
tora general de Comercio y Con-
sumo de la Comunidad de
Madrid; Belén Garcia Diaz,
Gerente de la Agencia para el
Empleo del Ayuntamiento de
Madrid; asi como representan-
tes de la embajada alemana en
Espafia y la Camara de Comer-
cio Alemana en Espafia, entre
otros. Aldi no ha hecho publi-
cos ni los datos de facturacion
ni los resultados del altimo ejer-
cicio.
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Telefonica y Akamai
Avanzando en la transformacion digital
de las empresas a traves del content
deliveryy la experiencia online

Por Angel Gonzalez-Ferrer Garcia Gerente Marketing Empresas de Telefénica de Espaiia

La transformacién digital se basa en la agilidad, la excelenciay en
establecer alianzas con socios tecnolégicos que posibiliten estas

dos primeras.

n el contexto actual los
clientes demandan acce-
der a los servicios de for-
ma inmediata desde cual-
quier sitio, en cualquier momento y
con total seguridad. Se trata de un
entorno que plantea retos cada vez
mas complejos y donde los lideraz-
gos de hoy no aseguran la supervi-
vencia en el futuro. Acompanarse
de partners que faciliten ofrecer ser-
vicios de alta calidad es fundamen-
tal para obtener el reconocimiento
de los clientes y crear con ellos rela-
ciones a largo plazo.

Con ese espiritu, Telefénica y
Akamai llevan afios trabajando
conjuntamente para evolucionar
las soluciones de distribucién de
contenidos -Content Delivery Net-
work (CDN)- para grandes empre-
sas, tanto nacionales como multi-
nacionales.

El objetivo que persigue Telefé-
nica es acompafiar a sus clientes en
su adaptacion al mercado, adelan-
tdndose a sus necesidades a través
de soluciones innovadoras. Un mer-
cado que es cada vez més sensible a
la tecnologia, asi lo demuestra el in-
forme sobre el estado del retail en
materia de rendimiento de Akamai.
Datos tales como que un retardo de
dos segundos en el tiempo de carga
de una pagina web aumenta las ta-
sas de rebote un 103% y que el
53% de los usuarios méviles aban-
dona una pégina que tarda mas de
tres segundos en cargarse, demues-
tran que la experiencia de navega-
cién online tiene un impacto direc-
to sobre los ingresos, por lo que op-
timizarla generard mas rentabili-
dad para el empresario: aumentara
la tasa de conversién de venta y la
satisfaccién del usuario final.

Es por todo esto que las solucio-
nes de content delivery forman par-
te de la propuesta de transforma-
cién digital de Telefénica, Living
Cloud, que engloba todas las herra-
mientas necesarias para la evolu-
cién del negocio: desde la conecti-
vidad (a la que se incorpora la tec-
nologia SDN) hasta el Internet de
las Cosas (IoT) y el Big Data, pasan-

do por el desarrollo del puesto de
trabajo y la creacién de ecosistemas
MultiCloud, que combinan las prin-
cipales nubes publicas con solucio-
nes de seguridad integradas en to-
da la tecnologia de negocio. Aqui,
el content delivery supone una pie-
za clave para la mejora de la expe-
riencia de compra y de relacién con
las marcas. Una experiencia que de-
be darse sin trabas, de forma agil y
de forma unificada en todos los ca-
nales digitales de la empresa. Esto
altimo es la llamada omnicanali-

Unretardo de dos
segundos en el tiempo
de carga de unapagina
web aumenta las tasas
de rebote un 103%

Un 53% de los usuarios
moviles abandona

una pagina sitarda
mas de tres segundos
en cargarse

dad: ser capaces de relacionarnos
con nuestros clientes en una multi-
plicidad de canales, con una entre-
ga de contenidos excelente. Esto es
lo que proporcionan las soluciones
de Telefénica y Akamai: experien-
cia online de calidad para estable-
cer una relacién sélida y de con-
fianza con los clientes.

Ambas compafiias ofrecen ya so-
luciones de éxito en proyectos de
gran envergadura en distintos secto-
res. Por citar alguno de ellos, la cola-
boracién para la transformacién di-
gital del grupo hotelero Melid, que
llevado por la creciente demanda de
contenidos online y el incremento
del trafico malicioso decidié mejorar
el rendimiento y la seguridad de su
entorno web apoyandose en un ser-
vicio corporativo global. Con este
proyecto se garantiza que la interac-
cién con los canales del grupo se re-
alice siempre de forma rapida y con
calidad, independientemente de su
ubicacion, dispositivo o red a la que
estén conectados.

Otro de los proyectos conjuntos
de éxito estd siendo la transmisién
de la Volvo Ocean Race, un gran
desafio deportivo, que genera gran-
des cantidades de contenido que es
necesario entregar a la audiencia lo

-

Living Cloud

Liderando la transformacion
digital

Telefonicay Akamai
estan ayudando a las
empresas a conocer
como afectael
rendimiento web

a sus métricas
empresariales clave

antes posible. Telefonica y Akamai
permiten entregar ese contenido en
mas de 170 paises ofreciendo a los
usuarios una experiencia tinica en
todas las plataformas digitales de

competicidén, con una retransmi-
sién en directo durante 24 horas al
dia durante los 8 meses de competi-
cién, securizando los servicios, ex-
tremo a extremo.

Como decifamos, tanto la expe-
riencia de usuario como la seguri-
dad es un elemento crucial para el
negocio. Por ello estas dos compa-
fifas estan ayudando a las empresas
a conocer como afecta el rendi-
miento web a sus métricas empre-
sariales clave, asi como supervisar y
optimizar sus experiencias digitales
gracias a la informacién obtenida,
lo cual les ayuda a priorizar las co-
rrecciones y mejoras que tendran
mayor impacto en su negocio.

@kamai NETALLIANCE 75{3}977@
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Fomento gasta el 30% mas en limpieza
y seguridad con las nuevas licitaciones

El temor a los conflictos laborales y el planton de las empresas obligan a aumentar los presupuestos

Africa Sempriin MADRID.

La huelga de los vigilantes de segu-
ridad que bloque6 El Prat el vera-
no pasado y la quiebra de la empre-
sa encargada de la limpieza de los
aeropuertos de Ibiza, Menorcay
Almeria han marcado un antes y un
después en la externalizacion de los
servicios de las grandes empresas
que dependen de Fomento: Aena,
Renfe y Adif. Tras varios meses de
conflicto laboral y unos afios de cri-
sis marcados por los concursos a
precioy el ajuste de costes, el gasto
en limpieza, seguridad y asistencia
a pasajeros se ha disparado un 30
por ciento de media con las tiltimas
relicitaciones. Un aumento que se
ha visto forzado por el plantén del
sector privado, que no se ha presen-
tado a varios concursos tras haber-
los ganado en el pasado a pérdida;
el mandato del Gobierno de evitar
crisis, y la necesidad de cumplir con
los estandares de calidad del DORA.

Por ejemplo, Renfe licitd en febre-
ro los servicios de limpieza de tre-
nes, locomotoras, estaciones, talle-
resy oficinas por 253,5 millones de
euros (sin IVA) en tres lotes. El con-
trato, que en si ya recogia cierta
mejora al abarcar cuatro afios en
vez de dos, ha sido declarado par-
cialmente desierto porque ningu-
na firma pujo por el lote de la zona
este, valorado en 80,9 millones. La
falta de ofertas ha obligado a Renfe
a subir un 17 por ciento el presu-
puesto del lote, a los 95 millones, y
aprorrogar hasta noviembre el con-
trato con Acciona, que gano6 en 2016
los tres lotes por 111,2 millones. Asi,
el operador pagara 12,7 millones por
seis meses de servicio.

En Adif la historia de repite. El
gestor elevo un 10 por ciento el gasto
en la seguridad y vigilancia de las
estaciones después de que el con-
curso quedara desierto. A suvez, la
firma ha relicitado el servicio de
mantenimiento de la estacion de
Santa Justa con un incremento del
presupuesto del 6,4 por ciento tras
no recibir ninguna oferta.

Pero si las empresas ferroviarias
se estan viendo obligadas a subir los
presupuestos ante la reticencia de
las empresas de bajar mas los pre-
cios, Aena estd liderando los incre-
mentos. No en vano, es la que mas
relicitaciones ha realizado.

Asi, el coste en limpieza, seguri-
dad y asistencia a pasajeros del ges-
tor aéreo acumula un alza de mas
del 40 por ciento de media. Y es que,
tras el incremento del 37 por cien-
to del presupuesto en vigilancia y
seguridad de toda la red de aero-
puertos, para cumplir con el con-

Sede del ministerio de Fomento. £LisA SENRA

MINISTERIO
DETRABAJO

Los contratos publicos suben

En millones de euros

AENA

<

Servicio de seguridad y
vigilancia de lared de

n aeropuertos (dos afos)
365 34,2
IMPORTE DE VAR, RESPETO A
LOS CONTRATOS ADJUD. ANTERIOR (%)

RENFE

Servicios de limpieza de trenes
y locomotoras, estaciones,
talleres y oficinas (48 meses)*

20,7

VAR. RESPETO A
ADJUD. ANTERIOR (%)

&2

268,4

IMPORTE DE
LOS CONTRATOS

renfe

[ ] Servicio de Asistencia a

personas con movilidad
reducida (PMR) por afio***
68,1

38,7

IMPORTE DE VAR. RESPETO A
LOS CONTRATOS ADJUD. ANTERIOR (%)
ADIF

% Servicios de Seguridad y
Vigilancia en las
estaciones de tren por afio

48,6 7,52

IMPORTE DE VAR. RESPETO A
LOS CONTRATOS ADJUD. ANTERIOR (%)

Ao

® Servicio de limpieza
(por afo)

’ IMPORTE
Malaga, C. del Sol, H

VAR (%)

Jerez'y Almeria 582 29,9
Alicante, Elche 2,46 30,0
Fases | y Il por afio** 19,24 45,0

adif

Servicio de mantenimiento
integral de las

%
Q instalaciones de Sta. Justa

0,96 6,43

IMPORTE DE VAR. RESPETO A
LOS CONTRATOS ADJUD. ANTERIOR (%)

(*) 24 meses de ejecucion. (**) Palma de Mallorca, Bilbao, Santander, Asturias, Zaragoza, Lanzarote, Gran Canaria, Tenerife Sur, Tenerife Norte, La Palma,
Gerona-Costa Brava, Reus, Ibiza, Menorca, Valencia. (***) El primer concurso se licité por 147,5 millones por 5 afios, quedd desierto y se relicité por 303

millones por seis afios.

Otro de los contratos que acumu-
la fuertes alzas es el del aeropuer-
to de Ibiza, que el afio pasado sufri6
una huelga porque la empresa adju-
dicataria, KLE, dej6 de pagar a los
trabajadores. Aena le rescindi6 el
contrato, que incluia Menorcay
Almeria, y se lo adjudicé a OHL por
un afio por 1,7 millones, lo que supo-
ne un alza del 61 por ciento anua-
lizado. En este punto, el servicio de
Ibiza registra un alza del 81 por cien-
to. Aena va a licitar el servicio de
limpieza de Malaga, Jerez y Alme-
ria por 5,8 millones de euros y el de
Alicante por 2,46 millones. En
ambos casos se contempla también

Renfe eleva en 15
millones el concurso
de limpieza

de trenes tras
declararlo desierto

Fuentes, Aena, Adif y plataforma de contratacion.

venio y cubrir las nuevas necesida-
des de servicio, el gestor aeropor-
tuario ha licitado con incrementos
el servicio de asistencia a personas
con movilidad reducida (PMR) y
los contratos de limpieza. En con-
creto, en abril de 2017 Aena sac6 a
concurso el servicio de asistencia
PMR para 20 aeropuertos por 147,5
millones de euros y tres afios. La
licitacion quedé desierta y el ges-
tor la volvié a publicar en julio con
un presupuesto de 303,7 millones

y cuatro afios, lo que implica un alza
medio anual del 54 por ciento. Final-
mente se adjudicé por 272,5 millo-
nes, es decir, con un alza anualiza-
da de 38,7 por ciento.

En cuanto a los contratos de lim-
pieza y mantenimiento los porta-
equipajes, las nuevas licitaciones han
incluido subidas del 45 por ciento
de media con el “objeto de aumen-
tar la calidad de los servicios pres-
tados a pasajeros y usuarios y cum-
plir con los altos indicadores de cali-

elEconomista

dad establecidos en el DORA”. Aun
asi, la subida no siempre ha resulta-
do suficiente para atraer a las empre-
sas, que se han quejado de que los
presupuestos “no cubren los costes
laborales”. Asi, el concurso de Gran
Canaria y Lanzarote, que se licit6
por 3,78 millones, quedé desierto
pese allevar asociada yaun alza del
46 por ciento. Ante la falta de ofer-
ta, Aena lo relicitd con una mejora
del 10 por ciento y se lo ha adjudi-
cado a Aldete por 4,06 millones.

un incremento del 30 por ciento.
“En los tlltimos afios las empresas
han licitado muy a la baja para hacer-
se con los contratos, lo que ha gene-
rado conflictos laborales y proble-
mas para dar el servicio adecuado.
Aenaha aprendido laleccién y yano
adjudica a empresas que no son fia-
bles. Sube escalonadamente para ver
cuando las firmas serias empiezan
a pujar, pero no sabemos si sera sufi-
ciente para cumplir con los conve-
nios”, explica Pedro Rios, secretario
general de servicios de la USO.
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Iberdrola se convertira en el tercer
mayor desarrollador de edlica marina

Goldman prevé que la apuesta offshore aporte 850 millones de ebitda en 2024

Rubén Esteller MADRID.

Iberdrola se convertira en el tercer
mayor desarrollador de energia e6li-
ca marina, segun un informe que
acaba de presentar Goldman Sachs.
La eléctrica espafiola se encuentra
ala cabeza de este desarrollo, ya que
su capacidad crecera en un 17 por
ciento hasta el afio 2030. La com-
paiiia se beneficiara de la previsi-
ble caida de los precios en alrede-
dor de un tercio durante los proxi-
mos cinco afios, lo que servira para
apalancar el crecimiento de la com-
patiia a partir del afio 2020, un extre-
mo que los inversores todavia no
han puesto en valor, en opinion de
este banco de inversion. De hecho,
segtin las cuentas del banco de inver-
si6n, esta apuesta aportara 850 millo-
nes de ebitda adicional a partir del
aflo 2024.

Actualmente, el grupo ya tiene en
operacién dos instalaciones: por un
lado, el parque de West of Duddon
Sands. Puesto en marcha en 2014
en el Mar del Norte, se convirtié en
la primera planta de estas caracte-
risticas promovida por una empre-
sa espafiola. Por otro, el parque
Wikinger, en aguas alemanas del
Mar Baltico y en funcionamiento
desde diciembre de 2017.

Recientemente, y a través de la
sociedad Vineyard Wind, la com-
pafiia ha recibido la autorizacién
del Massachusetts Electric Distri-
bution Companies (EDC) para cons-
truir un parque eélico marino en la
costa este de los Estados Unidos.
Este nuevo parque, que supondra
el desembarco a gran escala de la
compaifiia en este negocio en dicho
pais, contara con una potencia de
800 megavatios (MW). Esta insta-
lacién se incluye, ademas, en los
objetivos del Estado de Massachu-
setts para el desarrollo de infraes-
tructuras e6licas marinas en el marco

Parque edlico marino. et

de su Ley de Comunidades Verdes.
A esta adjudicacion se suma la
lograda en Alemania el pasado mes
de abril, que supondra la construc-
ci6n de dos nuevos parques edlicos
marinos en aguas del Baltico con
una potencia total de 486 MW: Bal-
tic Eagle y Wikinger Siid.
Actualmente, la compafiia presi-
dida por Ignacio Galan también se
encuentra en fase de adjudicacién
de trabajos para East Anglia One,
otro de sus grandes proyectos mari-
nos. Esta instalacion, que desarro-
Ila en Reino Unido, contara con una
capacidad de 714 MW. Cuando entre

Iberdrola se
encuentra en fase
de adjudicacion de
trabajos para East
Anglia One

en funcionamiento, hito previsto
para el afio 2020, serd el mayor com-
plejo edlico marino del mundo, con
una superficie de 300 kilometros
cuadrados. Ademas, Iberdrola ya
ha solicitado al Gobierno britanico

ampliar la potencia de East Anglia
hasta los 2.000 MW, a través de la
fase Three, tal y como adelant6 elE-
conomista.

A estas nuevas instalaciones se
sumara la de Saint Brieuc, en aguas
francesas, cuya entrada en opera-
cién se prevé para 2022. Este par-
que edlico tendra una potencia de
496 MW y estara ubicado en labahia
de Saint-Brieuc, frente a la costa de
la Bretafia francesa, 20 kilébmetros
mar adentro.

Menor presencia en Asia
Goldman Sachs, no obstante, apre-

ciaun problema en su informe y es
que considera que los competido-
res de la espafiola tienen una mayor
presencia en Asia y podra aprove-
char mejor el desarrollo de 40 GW
en la zona, la mayor parte en China,

onde se construiran un tercio de
esta cantidad, pero también en la
reciente apertura de Taiwan, donde
se van a desarrollar 5,8 GW. Por con-
tra, la empresa se encuentra bien
posicionada en Estados Unidos,
donde ademads podria adjudicarse
otros 200 MW este mismo mes en
Conecticut.

La edlica marina apenas repre-
senta en estos momentos el 0,3 por
ciento de la capacidad de genera-
ci6n global, lo que supone una can-
tidad equivalente al 4 por ciento de
la potencia instalada en edlica terres-
tre. El desarrollo de esta tecnologia
sera exponencial en los préximos
afios ya que pasara de los actuales
16 GW a 90 GW en el afio 2030.

Goldman: “Su
competencia podra
aprovechar mejor el
desarrollo de 40
GW en Asia”

Actiia como impulsor

En Espaifla, Iberdrola ademaés
actua como impulsor de empre-
sas como los astilleros de Navan-
tia en Fene (A Coruifia) y Puerto
Real (Cadiz) que se han ocupado
de la fabricacion de 29 jackets
—soportes sobre los que asientan
los aerogeneradores marinos-y
de la subestacion eléctrica del par-
que Wikinger. También la empre-
sa asturiana Windar ha participa-
do en este gran proyecto, con el
desarrollo de los llamados pilo-
tes, que también se han instalado
en el parque.

Tras el trabajo realizado, Iberdro-
la ha contado también con estas
compafiias espafiolas para el desa-
rrollo de East Anglia One. El pasa-
do mes de marzo, partian desde el
astillero de Fene las cuatro prime-
ras jackets para el nuevo parque,
que ya han sido instaladas sobre el
lecho marino.

La Tagliatella aborda este miércoles su salto al parqué

La otra medida que
figura en el orden del
dia es realizar un ‘split’

elEconomista MADRID.

El grupo polaco AmRest, que cuen-
ta en su portafolio con ensefias como
La Tagliatella, Blue Frogy KAABy
que gestiona las franquicias de KFC,
Pizza Hut, Starbucks y Burger King,

aborda este miércoles en la junta
general de accionistas de la com-
pafiia su salida a Bolsa en Espafia.
Lo hard a través de un listing -una
formula que ya empled Coca Cola
European Partners en junio de
2016- ya que AmRest es una firma
que cotiza en la Bolsa de Varsovia
desde 2005. De hecho, el holding
trasladd su sede social desde Polo-
nia a Pozuelo de Alarcén a media-
dos del pasado mes de marzo, en
un paso previo a su salto al parqué.

Enel orden del dia de lajuntade
accionistas figura el aumento del
valor nominal de las acciones a un
euro con cargo a la reserva de prima
de emision, para posteriormente
reducir su valor nominal a 0,1 euros
mediante el desdoblamiento del
numero de acciones en circulacién
a razén de 10 titulos nuevos por
cada accién antigua (split), sin alte-
racion de la cifra del capital social.
De esta forma, la firma tendria un
capital social de 21,2 millones de

euros que estaria integrado por 212,1
millones de acciones de 0,1 euros
de valor nominal cada una.

Cifras de AmRest en Espaiia

La compafiia emplea a 3.340 per-
sonas en nuestro pais y opera 220
restaurantes de La Tagliatella y cerca
de 50 puntos de KFC. Asimismo,
en septiembre del afio pasado abrio
en Madrid su primer restaurante
Blue Frog en Europa. Ademas,
cuenta con una oficina para apoyo

al restaurante en la que actualmen-
te trabajan mas de 300 empleados.

Actualmente, la multinacional
opera casi 1.650 restaurantes en los
segmentos de restaurantes de ser-
vicio rapido y restaurantes de comi-
da informal -con servicio de cama-
rero- en 16 paises: Polonia, Repu-
blica Checa, Eslovaquia, Hungria,
Rumania, Bulgaria, Serbia, Croa-
cia, Eslovenia, Rusia, Espafia, Fran-
cia, Alemania, Portugal, Austria y
China.
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El gigante naviero Maersk adelanta un
alza global de las tarifas por el crudo

Los mayores costes lastran los resultados del transporte de mercancias por mar

Africa Sempriin MADRID.

El transporte maritimo de mercan-
cias se prepara para un alza gene-
ralizada de sus tarifas ante el fuer-
te incremento del precio del petré-
leo y del coste de los fletes, que se
ha disparado en los tltimos meses
por el imparable crecimiento de la
demanda. Y es que, aunque los ingre-
sos y la carga de las principales navie-
ras del mundo sigue al alza gracias
alamejora del consumo'y el comer-
cio internacional, los costes asocia-
dos a su actividad también han regis-
trado fuertes incrementos, lo que
halastrado los margenes y los resul-
tados del sector en el primer trimes-
tre del afio. Por ejemplo, Maersk, la
mayor naviera del mundo con casi
un 20 por ciento de la cuota de mer-
cado tras haber integrado a la ale-
mana Hamburg Siid, casi ha dupli-
cado sus pérdidas netas recurren-
tes (sin extraordinarios) hasta los
220 millones y ha registrado un ebit
negativo pese a haber incrementa-
do un 30 por ciento sus ingresos del
trimestre.

En estalinea, la naviera francesa
CMA CGM, que con un 11,6 por
ciento de la cuota de mercado es la
tercera mas grande del mundo, ha
entrado en pérdidas pese a que sus
ingresos han crecido un 17 por cien-
to. No en vano, el alza de los costes
ha sido del 22,5 por ciento, lo que
ha lastrado el ebitda, que ha caido
el 64 por ciento (ver grdfico). A su
vez, la japonesa MOL ha perdido
ingresos y ha tefiido de rojo toda su
cuenta de resultados hasta registrar
unas pérdidas netas de 703 millo-
nes de euros, en un contexto de
aumento de la demanda, mientras
que la alemana Hapag Lloyd, con
un 71 por ciento de la cuota de mer-
cado, ha mejorado sus resultados
pero no ha conseguido salir de pér-
didas.

“El factor costo nos ha sorpren-
dido y lamentablemente el resul-
tado final de la compafiia
es negativo por facto-
res como el aumento

del precio del com- ¥i

RO 11 (IR

1
LETER ]

El crudo lastra a las grandes navieras

Datos de enero a marzo

CMA CGM MAERSK
—
2017 PREV. 2018 . 2017 PREV. 2018 R
(MILL'S)  (MILLS)  VARIACION (%) (MILLS)  (MILL$)  VARIACION (%)
Ingresos | 46202 | 54114 | 17,12 | | Ingresos | 7.101,0 | 9.253,0 | 3031
Gastos operativos | 4.237,4 | 5.192,2 | 2253 | Ebit* L 700 301 -
Ebitda* . 2519 0 883 @ 6495 | Resnetoop.continuadas | —124,0 | -220,0 | -
Resultado neto 85,0 76,6 - Res. neto con extraord. 253,0 2.762,0 -
&€ Hapag-Lioyd = NX Ko
2017 PREV. 2018 R 2017 PREV. 2018 .
(MILL. €) (MILL. €) VARIACION (%) (MILL. $) (MILL. $) VARIACION (%)
Ingresos 21321 2.616,7 22,73 Ingresos 4.676,1 5.073,2 8,49
Ebitda* 1353 | 2194 | 62,16 | : Resultadooperativo | -235 i 27,6 | -
Resultado operativo -0,1 457 - Resultado recurrente -11,5 -69,6 -
Resultado neto -58,1 -34,3 = Beneficio de Iosdueﬁosé -364,0 30,9 =
Cuota de mercado (%) MSC
Maersk Line - 14,7%
0,
2017  PREV.2018 i 19.4% CMA CGM
(MILL.$)  (MILL.$)  VARIACION (%) o 11.6%
g g g Otros i '
Ingresos :3.8828 : 37892 0 I R 1o YLV — i1 Cosco Ship. L.
Resultado operativo | 426 -154 | = I B 8,5%
T T NYK Line H
) : : o ; apag Lloyd
Res. antes impuestos 18,7 i —6394 : = 25% et e T 7 1%
Res. neto de socios -126,4 -703,3 - MOL Evergreen
i : : o 27% et R - 3,9%

Fuente: Las compafiias y MDS Transmodal. (*) Beneficio bruto de explotacién.

bustible, que en los Gltimos tres
meses ha sido muy considerable.
También la demanda ha hecho que
el coste del alquiler de los barcos
haya aumentado... la facturacion ha
subido, si, pero la situacion en gene-
ral no es buenay estamos abocados
arevertirlo”, asegura Marcos Eduar-
do Hansen, director general de
Maersk en Espafia y el Oeste del
Mediterraneo.
Ante este panorama el sector se
prepara para subir los precios de
su servicios y reducir los cos-
tes operativos con una mayor
eficiencia y automatiza-
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puertos en un momento en el que
se prevé que el transporte mariti-
mo crezca entre un 2 y un 3 por cien-
to en Europa, hasta un 7 por cien-
to en Asia y un 3 por ciento en
EEUU. Esta politica de precios mas
altos afectara a toda la cadena logis-
ticay por extension al consumidor
final, que en Espaifia ya ha notado
c6mo el IPC ha subido un 2 por cien-
to por el alza del combustible.
Asi, el primero en hablar abier-
tamente de un incremento de las
tarifas ha sido Hansen, que recono-
ce, en declaraciones a este diario,
que “hoy los nimeros no dan”. El
directivo ha explicado que Maersk
ya estd aplicando un recargo sobre
el aumento del combustible a todos
los clientes y que estan analizando
cOmo incrementar sus tarifas gene-
rales. “Primero tenemos que
mirar internamente donde
tenemos ineficiencias
que podamos mejo-
rar a través de opti-
mizar nuestro flujo
logistico y de costos,
pero también se va a
buscar volver alaren-
tabilidad mediante la

elEconomista

inevitable subida de las tarifas. Esta
es una industria que requiere de
mucha inversion en activos y tie-
nes no solamente que soportar ese
activo si no que mantenerlo y que
seguir invirtiendo. Para eso se nece-
sitan unos niveles de rentabilidad
que hoy no tenemos”, explica el
directivo de Maersk para el Medi-
terraneo.

Pese al alza del crudo, el gigante
maritimo rechaza participar acti-
vamente en una nueva oleada de
concentracion del sector con mas
compras, aunque no descarta que
pueda volver a reducirse el nime-
ro de operadores mundiales. Tras
unos afios en los que el petréleo
rompio la barrera de los 100 ddla-
res (ahora ronda los 78 ddlares el
barril) y de crisis mundial, el sec-
tor del transporte maritimo vivio
una oleada de fusiones y quiebras
que ha hecho que el mar esté domi-
nado por diez grandes compaiiias,
donde los grupos chinos como
Cosco, que ha comprado el 51 por
ciento de Noatum, tienen un gran
peso. Los japoneses también copan
el ranking, aunque la italiana MSC
es la segunda del mundo.

ISTOCK

Adif reactiva
el Plande
Prevencion
de Incendios

eE. MADRID.

Adif reactiva su Plan de Preven-
cién de Incendios en la Red
Ferroviaria de Interés General,
que suma mas de 15.300 kilome-
tros de lineas de alta velocidad,
ancho métrico y ancho conven-
cional. Si bien el Plan tiene una
vigencia anual, las acciones pre-
ventivas que recoge se intensifi-
can durante el periodo estival,
desde el 1 de junio hasta el 30 de
septiembre. Este plan, que desde
2005 se viene aplicando en todas
las camparias estivales, delimita
las responsabilidades y las accio-
nes a desarrollar por cada uno
de los actores que intervienen
en la explotacion ferroviaria.

Como otros afios, el Centro de
Gestion de Red H24 de Adif coor-
dina tanto a las empresas opera-
doras de transporte ferroviario
como a las areas implicadas en
la explotacion ferroviaria para
reducir al maximo el riesgo de
que se pudieran generar incen-
dios en las inmediaciones de la
infraestructura. Adif reforzaran
las labores de limpieza quimica
y mecanica de la vegetacion en
la caja de la via. Ademas, se inten-
sificara el control sobre los detec-
tores de temperatura.

Iberia duplicara
sus vuelos a
Rusia durante
el Mundial

eE. MADRID.

Iberia tiene previsto realizar 120
vuelos especiales a Rusia, suman-
do ida y vuelta, durante el mes
en que se disputa alli el Mundial
de ftitbol, lo que supone mas del
doble de su actividad regular.
Sochi, Nizhni y Samara se uni-
ran a Moscud y San Petersburgo,
donde la aerolinea ya vuela
actualmente, para completar la
ndémina de 5 ciudades destino de
esta nueva operativa, que abar-
cara desde el 11 de junio al 19 de
julio. Asi, se ofreceran casi 20.000
asientos en total.

A suvez, Iberia ha incorpora-
do a su floya el primer A320 neo
de los 20 que espera recibir en
los proximos meses para refor-
zar y modernizar su flota de corto
y medio radio. El avidn, bautiza-
do como Patrulla Aguila, consu-
me un 15 por cineto menos de
combustible, hace un 50 por cien-
to menos de ruido y reduce las
emisiones. La modernizacion de
la flota permitira a Iberia opti-
mizar los costes.
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Adi Abu-Taha Zitawi Director ejecutivo de apsolut Spain

"Aspiramos a ser lideres globales
en consultoria para compras
electrénicas con SAP"”

Con una trayectoria de trece afios, hace ya seis que apsolut llegé a Espaia para
ofrecer sus servicios de digitalizacién, con una fuerte especializacién en los pro-
cesos de compra de las empresas. Su director ejecutivo, Adi Abu-Taha Zitawi, ex-
plica laimportancia de automatizar los procesos y, sobre todo, de saber innovar.

¢Como ha sido su acogida en el
mercado espaiiol?

Al entrar a un mercado dominado
por gigantes de la consultoria, natu-
ralmente hay que ser pacientes al co-
mienzo. En Alemania, ya contdba-
mos entre nuestros clientes con el
60% de las empresas que cotizan en
el DAX, pero en Espafia tenfamos que
empezar desde cero. Tras mucho es-
fuerzo en proyectos, marketing y
ventas, la evolucién ha sido muy po-
sitiva y apsolut se estd posicionando
en el territorio nacional.

¢Qué importancia tiene Espaia en
la estrategia del grupo apsolut?
Mucha, dado que existe un merca-
do nacional importante que ya ve la
necesidad de digitalizar sus procesos

de compra. Afortunadamente somos
de los pocos socios de SAP especiali-
zados en esta area, asi que la mision
es intentar reproducir aqui nuestros
éxitos en Alemania.

¢Es la transformacion digital de
las empresas un aliado en esa es-
trategia?

jPor supuesto! En el area de com-
pras, donde nos especializamos, esto
cobra mas importancia y esta en su
punto mas critico. En los dltimos 20
afios, compras se ha transformado de
un proceso tactico y manual a uno es-
tratégico y digital. No s6lo hay que
automatizar, sino innovar; utilizar
tecnologias digitales para redisefiar
procesos y hacerlos funcionar como
deberian. Esto permite ahorros de

gasto importantes, gestién de ries-
gos, compras responsables, un rapi-
do retorno sobre la inversion... todo
esto, mejorando y facilitando el tra-
bajo a los compradores.

¢ Qué perfil de empresas contratan
sus servicios?

Presumimos de trabajar en casi
todos los sectores: automocion, far-
macéutico, bienes de consumo, sec-
tor publico, gas y energia, entre otros.
Contamos entre nuestros clientes a
multinacionales como Continental,
Altadis y Roche. Y aunque el 85%
son grandes empresas, también tra-
bajamos con pymes.

¢Cudles son los principales servicios
que ofrecen?

Anélisis y disefio, implementacién
y configuracién del sistema, soporte y
roll-outs. Todo esto dentro del marco
de soluciones de compras que ofrece
la empresa SAP, como SAP Aribay S/4
HANA. También hacemos migracio-
nes de los productos SAP SRM y SLC.
Ademas, desarrollamos soluciones in-
novadoras basadas en apps y add-ons,
movilidad e internet de las cosas.

¢ Qué les diferencia de competido-
res?

Sobre todo, la especializacién y la
experiencia en el drea de compras.
Me uni al grupo apsolut después de
pasar por una gran consultoria que
abarcaba muchas dreas de negocio,
pero sin llegar a destacar en ninguna.
Fue aqui donde entendi que el cliente

valora mucho mas nuestro modelo
de servicio.

¢Cudles han sido los mayores lo-
gros de apsolut en 2017?
Empezando con el ultimo, anun-
ciado el pasado mes de abril en el
evento Ariba Live, fuimos elegidos
Socio SAP Ariba 2017 en la regién
MEE. Ademas, somos los primeros en
la regién EMFA en obtener el estatus
de experto reconocido de SAP para
soluciones de compras en la nube. En
Alemania fuimos pioneros en imple-
mentar Snap, que es la opcién SAP
Ariba para pymes, donde SAP exige
que la implantacion la realice un socio
certificado, como lo es apsolut. Por
afiadir otro logro, nos adelantamos a
muchos completando el programa 10
steps 2 S/4 HANA, para la migracién
aunsistema SAP S/4 HANA.

¢Cudles son los proximos retos?

Aspiramos a ser lideres globales
en consultoria para compras electrd-
nicas con SAP, por lo que nuestro reto
es afianzar la posicion de apsolut en
el mercado espafiol y convertirnos en
un referente.

® advanced ;rumu & solutions

www.ap-solut.com

Javier Fernandez Noriega Director general del Campus. Escuela de Negocios de la Cadmara de Comercio de Sevilla

“Formamos buenos profesionales
pero, sobre todo, buenas personas”

Situada en pleno centro de Sevilla, la Escuela Negocios de la Cémara de Comercio de Sevilla, con més de 50 afios de
historia y casi 40.000 antiguos alumnos, es una institucion académica internacional especializada en formacién para
post-universitarios, profesionales, directivos y empresas. Con alumnos de todas las nacionalidades, presenta una
oferta académica organizada en Programas Master, Programas EMID, Programas de Expertos y Formacién online.

Aseguran que el valor principal de su
escuela son las personas ;por qué?
La Cdmara de Comercio de Sevi-
lla, a través de su Escuela de Nego-
cios, tiene como maxima fomentar la
competitividad de los jévenes profe-
sionales y empresarios, apostando
por la internacionalizacién de sus
perfiles profesionales y favoreciendo
el intercambio de préacticas interna-
cionales. Pero, sobre todo, pensamos
que para ser un buen profesional y
buen directivo, ante todo se debe ser
una buena persona. Por ello, nuestros
alumnos realizan un “juramento” éti-
co donde valores como el esfuerzo,
excelencia, colaboracién, participa-
cién, actitud, compromiso y contribu-
cién social serdn elementos claves del
trabajo; y tienen la posibilidad de

aplicar su proyecto fin de master con
fines solidarios.

¢ Qué aspectos definen y diferencias
sumetodologia?

Alumnos versdtiles, con proyeccién
de futuro, digitalmente activos, con
una fuerte capacidad para la interna-
cionalizacién y con un fuerte compro-
miso moral son las lineas de acci6n so-
bre las que trabajamos para formar
buenos profesionales y directivos pero,
sobre todo, buenas personas. Son pro-
gramas realmente practicos en el que
se traslada al alumno el dia a dia de la
empresa, llevando al aula el tejido em-
presarial a través de docentes que tra-
bajan en empresas destacadas.

Complementamos la metodologia
del caso con metodologias novedo-

sas, como el Reading Planning o la
participacion en un Action Learning
Project (ALP), la participacién en se-
minarios, la obtencién de una doble
titulacién internacional, el impulso
del emprendimiento y la creacién de
una red de profesionales de la Escue-
la por el mundo.

Saber adaptarse a las demandas de
los mercados es clave para una es-
cuela de sus caracteristicas... ; Como
trabajan para adecuar su oferta for-
mativa?

A través del contacto permanente
con los profesionales y las empresas.
La Camara de Comercio de Sevilla des-
taca por ser la empresa de las empresas
e incorpora docentes profesionales con
experiencias en marcas y empresas in-

ternacionales que nos trasladan las de-
mandas mds actuales de sus sectores.
Alos grandes profesionales ya existen-
tes en el claustro hemos incorporado
profesionales y consultores internacio-
nales que nos trasladan su experiencia.

¢ Qué compromiso adquieren con la
empleabilidad?

Todos los alumnos tienen la opcién
de realizar una periodo voluntario de
préacticas en empresas (de 4 a 6 me-
ses), asi como de realizar précticas en
empresas en el extranjero. La Escuela
de Negocios ofrece la inmersién en un
programa de Desarrollo de la Emplea-
bilidad, EMPRESATE, para potenciar la
empleabilidad. Actualmente, el por-
centaje de insercién laboral en muchos
de nuestros programas es del 90%.

¢Qué ventajas aporta la Cdmara de
Comercio de Sevilla en concepto de
becas?

La Escuela de Negocios de la Cé-
mara de Comercio de Sevilla ha con-
cedido para esta programacién
2017/2018 méas de 100.000€ en be-
cas de aportacion privada, con el ob-
jetivo de sufragar parte de los costes
para jovenes y profesionales en si-
tuacién de desempleo o de mejora
de empleo

m— oscyuela .
=ge negocios

CAMPUS CAMARA COMERCIO SEVILLA

http://en.camaradesevilla.com/
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Roberto Tornamira Secretario general de UGT del sector financiero

“No hay que gravar solo a la
banca para pagar las pensiones”

F. Tadeo MADRID.

El secretario general de UGT del
sector financiero, Roberto Torna-
mira, se muestra contrario a apli-
car un impuesto especial a labanca
para pagar las pensiones y defien-
de el control horario en el sector.

éCuando cree que se puede termi-
nar la concentracién bancariay los
recortes de empleo en el sector?
La concentracién no es nuevay
seguira hasta que los estados pon-
gan freno. Desde UGT defendemos
un polo de banca publica, partir de
Bankiay el ICO. Seria una formula
a estudiar para que se diera cober-
tura a lanecesidad de servicios ban-
carios a millones de personas que
se les ha dejado sin sucursal. El Esta-
do tiene que decir mucho sobre esta
problematica.

¢Cudl seria el coste de contar con
una banca piiblica, al margen de no
recuperar las ayudas a Bankia?
Supone un coste, pero también un
negocio. Y, ademads, también existe
el coste social. El Estado puede ejer-
cer una banca que no entre en com-
petencia con la banca privada actual,
en un momento en que ésta esta
girando hacia un perfil muy inver-
sor y no de banca tradicional. Creo
que al cliente tradicional se le esta
maltratando por las entidades, por-
que se le achicharra con comisio-
nesy cada vez se le da menos ser-
vicios porque se le traslada a los
cajeros. Aqui hay un nicho que
podria gestionarlo el Estado con
una posicién en un banco que no
tiene porqué ser 100 por ciento
publico. En Bankia el Estado tiene
un 61 por ciento.

¢lLas oficinas multimarca serianuna
férmula para evitar los casos de
exclusion financiera en los pueblos?
La AEB ha lanzado esta idea ante
la presion que hay desde distintos
ambitos por la exclusion financie-
ra que empieza a haber. Es bien
intencionado, pero las entidades no
lo han acogido con mucha algara-
bia. Podria ser una solucion alter-
nativa a que sea el Estado quien ges-
tione un banco publico o semipu-
blico. En una tltima instancia nos
gustaria que se generara empleo
por esta via y se estaria resolvien-
do un problema social.

éEl resultado del rescate ha sido
positivo, a su juicio?

Desde el punto de vista del empleo
no, ha sido horrible. Se han destrui-
do casi 90.000 trabajadores. Desde

Clientela:

“El sector la esta
maltratando con un
achicharramiento
de comisiones y
menos servicios”

Sucursales
multimarca: “Seria
una alternativa a la
configuracion de
una banca publica,
con Bankia e ICO”

Pueblos sin
oficinas: “No
podemos aldeanizar
el pais, no se puede
aceptar la exclusion
financiera”

el punto de vista social tampoco,
por la situacién de exclusion finan-
ciera que se estd sufriendo en la
mitad de los municipios. Por qué
hay que aceptar que las zonas rura-
les no tengan servicios como salas
de cine, apeaderos de tren o sucur-
sales. No podemos aldeanizar el
pais. Por tanto, también ha sido
horrible. Sélo ha beneficiado a las
grandes entidades, que estan absor-
biendo otras de forma barata, por
un euro, y se estan convirtiendo en
un oligopolio peligroso, que debie-
ra preocupar a los politicos.

éCree que hay falta de competen-
cia en Espaiia en la banca?

Las entidades a lo mejor no coinci-
den en los precios, pero si en los cri-
terios. Todas las entidades estén
expulsando a los clientes a los caje-
rosy a sus web; es un criterio de
sector. Pero por qué un cliente tiene
que asumir riesgos de sacar efecti-
vo en la calle, en la fachada de un
edificio. El oligopolio se esta con-
formando, porque no ha parado el
proceso de concentracion.

éEsta de acuerdo con la propuesta
de imponer un impuesto especial
alabanca para que se puedan pagar
las pensiones?

Los impuestos no son finalistas. Es
evidente que el problema de las pen-
siones es de ingresos, no de gastos,
sobre todo en la tltima década, y se
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tiene que solucionar con tributa-
cion. Creo que hay que gravar los
ingresos de las empresas que estan
dando incrementos de beneficios
espectaculares, de dos digitos, no
s6lo de los bancos. No es que este-
mos en desacuerdo en gravar solo
a labanca, el problema es que ese
impacto redundaria en los clientes
y en los trabajadores, via aumento
de comisiones y reduccion de cos-
tes salariales a la plantilla. Porqué
alabanca siy alaventa de automo-
viles o de otros productos no.

En un estudio reciente de UGT se
indicaba que los empleados de banca
trabajan sin cobrar mas de 14 millo-
nes de horas extra. éCuantos em-
pleos supone?

Los tasamos en 14.000 empleos a
jornada completa. Es dramatico que
se esté trabajando gratis. Aqui se
regalan horas a las empresas y nadie
dice esta boca es mia.

UGT ha peleado el control horario.
éLa banca esta tomando medidas?
Estamos con la proposicién de ley
del PSOE la registro el pasado vera-
noy ahora esta en tramitacion par-
lamentaria en fase de enmiendas.
Creemos que en el control horario
no hay problemas técnicos. Traba-
jar horas sin cotizar es un delito y
alguien deberia perseguirlo. Lo que
no se puede es mirar pasivamente
desde las instituciones.

Las entidades
aportan 676,3
millones al fondo
de resolucion

elEconomista MADRID.

El sector financiero espafiol apor-
td el aflo pasado 676,3 millones
de euros al Fondo Unico de Reso-
lucién (FUR) europeo. Este ins-
trumento es uno de los dos pila-
res del Mecanismo Unico de
Resolucién (JUR) junto ala Junta
Unica de Resolucion (JUR).

La Unién Europea lo puso en
marcha en enero de 2016 con el
objetivo de apoyar financiera-
mente las resoluciones de ban-
cos en la eurozona. El fondo se
nutre de aportaciones de las enti-
dades de la zona euro que tiene
que inyectar de forma escalona-
dauna cantidad equivalente al 1
por ciento de sus dep6sitos hasta
2024. El Fondo de Reestructu-
racién Ordenada Bancaria (Frob)
es el encargo de recibir la apor-
tacion.

La banca también aport6 el
pasado ejercicio 1,09 millones de
euros al Fondo de Resolucién
Nacional (FRN).

El FUR contaba con 17.400
millones de euros a junio de 2017,
un tercio de los 55.000 millones
de euros que necesita captar hasta
2024. Mas de 3.500 bancos y fir-
mas de inversién contribuyen al
afio en nutrir este fondo.

Union Bancaire
Privée compra
Banque Carnegie
Luxembourg

elEconomista MADRID.

El banco privado suizo Union
Bancaire Privée (UBP) ha adqui-
rido Banque Carnegie Luxem-
bourg, la filial de banca privada
de Carnegie Investment Bank.

UBP esta presente en Luxem-
burgo desde el afio 2002, donde
opera a través de su filial de ges-
tién de patrimonios Union Ban-
caire Privée (Europe) y la gesto-
ra UBP Asset Management. Con
esta adquisicion, el grupo suizo
amplia significativamente su pre-
sencia en Luxemburgo. En la
actualidad, UBP cuenta con un
volumen de activos bajo gestién
de 108.600 millones de euros a
los que sumara otros 21.000
millones tras el cierre de esta
operacidn, aun pendiente de
aprobacion por parte de las enti-
dades reguladoras.

El director general de UBP,
Guy de Picciotto, aseguré en un
comunicado que estan “muy
satisfechos” con esta transaccion
en un periodo en el que el acce-
so ala UE “es crucial”.
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Luis Pérez Fundadory CEO de ATE Outsourcing

Usted fund¢ la empresa hace ya 17
afios y durante todo este tiempo la
ha dirigido. ¢Cudl fue su inspira-
cion para crear una empresa que
ha logrado hoy en dia convertirse
en referente nacional?

Tras casi una década dedicada al
trabajo temporal, vimos que era posi-
ble otro modelo de negocio méas enfo-
cado a la gestién conjunta que sim-
plemente a la mera puesta a disposi-
ci6én de recursos. Los inicios fueron
dificiles, pero hoy podemos decir con
orgullo que gran parte de los clientes
que confiaron en nosotros en esos ini-
cios contintan trabajando con ATE
Outsourcing.

¢Cudl es la clave del éxito para ha-
ber mantenido ese crecimiento con-
tinuado?

“La clave es siempre entender
la necesidad del cliente”

ATE Outsourcing tiene un lema que la define en si mis-
ma como empresa: “cuando la experiencia y el perso-
nal mas cualificado se unen, las posibilidades son infi-
nitas”. Hoy esta compaiia es referente en el campo
de la externalizacién de servicios.

Para nosotros la clave es siempre
entender la necesidad del cliente.
Cuando alguien decide externalizar y
confiar en un tercero la gestion de al-
gun proceso, es fundamental y pri-
mordial comprender qué es lo que ne-
cesita para poder ofrecerle un proyec-
to global que incluya todas las solu-
ciones a sus demandas.

La externalizacion de servicios se ha
convertido en una pieza clave para
que las empresas puedan focalizarse
en su negocio. ¢Al final, las compa-
fiias como ATE Outsourcing acaban
convirtiéndose en partners de sus
propios clientes?

Nos gusta decir que nos “casa-
mos” con nuestros clientes. Compar-
timos con ellos proyectos que en mu-
chos casos son “vitales” para ambas

partes en cuanto a objetivos y metas
comunes. En nuestra cultura es pri-
mordial ofrecer valor y por eso nues-
tra metodologia esta enfocada a la
mejora continua.

¢Cudl es la infraestructura actual de
ATE Outsourcing para

También hemos invertido en sis-
temas y tecnologias, donde hemos
desarrollado un nuevo ERP que nos
permite ser mas eficaces y eficientes
tanto a nivel interno como en res-
puesta ante demandas de informa-
cién de nuestros clientes.

ATE Outsourcing es una empresa de
servicios, eso significa que las per-
sonas son su principal baluarte...
Asi es. Para nosotros, todo nues-
tro personal, sea cual sea su nivel de
responsabilidad, es clave y constitu-
ye el principal elemento diferencia-

poder dar respuesta a to-
das las necesidades plan-
teadas por sus clientes?
En los dltimos afios
hemos duplicado tanto
la facturacién como el
numero de trabajadores
hasta llegar a los 2000 y
actualmente dispone-
mos de 23 centros opera-
tivos repartidos estraté-
gicamente por toda la
geografia nacional.

dor de nuestros servicios. Nos preo-
cupamos porque nuestra gente atine
y asuma tanto la cultura de ATE
Outsourcing como la cultura del
cliente para el que trabaje.

ATE Outsourcing establecié un
plan estratégico para el periodo
2014-2017. ¢Cudl es el balance?
¢Se han visto cumplidas todas las
expectativas?

El plan se ha cumplido en mas de
un 95% y estaba basado en 3 pila-
res: inversion, aumento de la pro-
puesta de valor (nuevos servicios,
crecimiento geografico, gestion por
procesos) y reestructuracion organi-
zativa. Este plan se ha renovado y
adaptado para los préximos 3 afios
con los objetivos de asegurar el cre-
cimiento y la consolidacion de ATE
Outsourcing como una empresa re-
ferente del sector, prestando espe-
cial atencién a los cambios que la di-
gitalizacién puede provocar en las
necesidades de los clientes y en la
trasformacion que generara en la
prestacion de algunos servicios.

ATEOUTS0URCING u

www.ateoutsourcing.com

Bernardo Ramirez CEO de Seguridad y Privacidad de Datos, FORLOPD

"Con el RGPD la sociedad percibe un mayor derecho
a la privacidad de sus datos frente a las empresas”

A partir del préximo 25 de mayo, todas las empresas deberan tratar los datos
personales en base al nuevo reglamento europeo de proteccién de datos,
RGPD. Preguntamos al respecto a Bernardo Ramirez, CEO de FORLOPD, con-
sultora especializada en seguridad de la informacién.

¢En qué casos se aplica el nuevo
reglamento RGPD?

El nuevo RGPD amplia el &mbito
territorial mas alld de la Unién Eu-
ropea y se aplica cuando el respon-
sable del tratamiento de los datos
esté establecido en la UE, indepen-
dientemente de que el tratamiento
se realice en algtin estado miembro
ono, y cuando las actividades estén
relacionadas con ofertas de servi-
cios o bienes a interesados de la UE.

¢ Qué cambio sustancial introduce
el RGPD? ;Las empresas necesita-
rdn consentimiento expreso cada
vez que utilicen datos personales?

Si, ahora el consentimiento de-
berd de ser especifico y con la infor-
macién adecuada: ya no servird el
consentimiento genérico sin especi-

ficar el propésito y finalidad. Dicho
consentimiento deberd obtenerse
antes de que comience el trata-
miento de los datos, incluyendo
una indicacién activa que no deje
duda en cuanto a su intencién o
propdsito.

Debera ser libremente otorgado
sin engafo, intimidacién, coaccién
0 consecuencias negativas si el inte-
resado no da su consentimiento.

¢Qué papel tiene el documento de
seguridad bajo el nuevo regla-
mento RGPD?

La nueva normativa RGPD no
obliga a disponer de un documento
de seguridad como si era de obliga-
do cumplimiento en la LOPD. Sin
embargo, este documento se puede
seguir aplicando si hubiese una re-

comendacién bajo el andlisis de
riesgo previo.

A partir de ahora serdn las empre-
sas las que deberan demostrar qué
medidas de seguridad han tomado
en relacion a la proteccién de datos,
mientras que antes era la Agencia Es-
pafiola de Proteccién de Datos
(AGPD) la que marcaba la pauta.

“Las empresas deberan
demostrar qué medidas
de seguridad han
tomado enrelaciénala
proteccion de datos”

El RGPD introduce la figura del
DPO (Data Protection Office)...

¢ Qué funcion tiene y qué empre-
sas deberdn contar con dicho de-
legado?

Las funciones principales que
se establecen para el DPO son las
de informar y asesorar tanto a los
empleados como al encargado de
tratamiento de las obligaciones
que exige la normativa en materia
de proteccién de datos; cooperar
con la autoridad de control corres-
pondiente; supervisar el cumpli-
miento que exige el Reglamento
tanto a dmbito nacional como el
marcado en la UE; deberd de dis-
poner de un asesoramiento que
pueda solicitar la evaluacién de
impacto relativa en la materia, asi
como velar por la conservacién de
la documentacién que pueda ob-
tener informacion personal; y ac-
tuar como persona de contacto
entre la AGPD, sobre posibles fu-
turas inspecciones o cuestiones re-
lacionadas.

Bajo el criterio de la nueva le-
gislacién, no todas las empresas
deberdn de disponer de un dele-

gado exclusivo en materia de pro-
teccién de datos: solo aquellas
empresas que dispongan de un
tratamiento de informacién sensi-
ble, tales como salud, religion, afi-
liacién sindical, origen racial o vi-
da sexual, entre otros.

www.forlopd.es
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CaixaBank se alia con Funcas para
impulsar la formacion financiera

La entidad lanza nuevas iniciativas para formar a sus accionistas mas jovenes

elEconomista MADRID.

CaixaBank da pasos adelante en
acercar la formacion financiera a
diferentes niveles. Dentro de sus
acuerdos con Funcas para impul-
sar el grado de conocimiento de las
finanzas en distintos colectivos, el
banco presidido por Jordi Gual ha
puesto en marcha una iniciativa para
impulsar el grado de conocimien-
to sobre finanzas de sus accionistas
mas jovenes.

Para facilitar la comprension de
conceptos financieros complejos de
una manera sencilla, CaixaBank ha
optado por crear un comic que sea
atractivo para los mas jévenes, pero
para que también sirva de herra-
mienta educativa de los progenito-
res para sus hijos. Segtin explica la
entidad, se ha utilizado este recur-
so con laintencién de explicar “de
forma sencilla y amena el funcio-
namiento basico del mercado de
valores, tanto en forma tradicional
como en digital”, sefiala. “El obje-
tivo de esta iniciativa es explicar a
los accionistas mas jovenes concep-
tos con una naturaleza compleja
pero que cada vez estan mds instau-
rados y son mds necesarios en la
vida financiera de las familias”, afiade
la entidad.

Programa amplio

Este esfuerzo educativo amplia, asi-
mismo, la gama de servicios espe-
cificos que el banco tiene con sus
accionistas. En este sentido, Caixa-
Bank desarrolla el programa Aula,
con el que impulsa los conocimien-
tos financieros de sus accionistas;
muchos de ellos minoristas, como
le sucede a muchos de los grandes
bancos cotizados espafioles.

Este programa, que el banco del
que Gonzalo Gortazar es conseje-
ro delegado, desarrolla desde 2011
busca “proveer de informacién
financiera relevante a los accionis-

Gonzalo Gortazar, consejero delegado de CaixaBank. 6. Lucas

tas de CaixaBank”. La iniciativa se
articula “alrededor de diferentes
cursos presenciales sobre econo-
miay finanzas que imparten reco-
nocidas escuelas de negocios del
pais y que, desde su lanzamiento,
ha formado ya a mas de 8.000 per-
sonas”, explica la entidad financie-
ra. Estos servicios para accionistas
también han dado el salto hacia la
digitalizacion, ya que CaixaBank
puso en marcha, en 2017 la aplica-
cién moévil Aula CaixaBank que faci-
lita el acceso a todos los materiales
digitales de formacién financiera
del programa. Ademas, el banco

insiste en que fue la primera com-
paiiia del principal indice bursatil
espafiol, el Ibex 35, en dar forma-
ci6n a sus accionistas.

Banca responsable
El recurso al comic como herra-
mienta formativa es otro de los ele-
mentos que CaixaBank ha utiliza-
do para facilitar la formacién; algo
que se englobaria dentro de los obje-
tivos de impulsar la banca social-
mente responsable.

Desde el pasado mes de marzo,
cuando el banco presidido por Jordi
Gual se adhiri6 al programa de for-

Un cémic educativo.

Finanzas
para todos
los publicos

CaixaBank ha creado un cé6-
mic con el que trata de ayu-
dar a resolver problemas fi-
nancieros relacionados con

la bolsa. En este sentido, a
través de los protagonistas,
se trata de formar sobre c6-
mo gestionar de forma res-
ponsable las inversiones.
También reflejan los caminos
que deben seguir las empre-
sas para poder obtener finan-
ciacién en los diferentes mer-
cados de valores que existen.

macién de Funcas, la entidad ha
buscado ideas para facilitar la inclu-
sion financiera de los mas jovenes,
completando el resto de programas
que ya tenia en marcha.

Asi, de acuerdo con datos del
banco, durante 2017 mas de 15.000
personas se beneficiaron de las ini-
ciativas formativas puestas en mar-
cha por la firma.

Con su incorporacién al progra-
ma de Funcas se impulsaran los con-
tenidos digitales titiles para ampliar
la formacién financiera de la ciu-
dadania y que estén mds prepara-
dos para gestionar sus inversiones.

Mas de un milldn
de clientes
‘millennial’

en imaginBank

eE MADRID.

CaixaBank no solo mejora sus
programas educativos para sus
accionistas jovenes, sino que
apuesta por crear productos espe-
cificos para tratar de captar a este
tipo de clientes. En 2016, la enti-
dad presidida por Jordi Gual
lanz6 imaginBank, un banco que
opera solamente a través de movil
y quebuscaba captar a los millen-
nials -generacion nacida en tres
los Ochenta y los Noventa-.
Este banco, de acuerdo con los
datos aportados por la entidad
en su ultima presentacion de
resultados, ya contaba con un
mill6n de clientes a 31 de marzo
y el niimero de usuarios que rea-
lizan transferencias todos los
meses ascendia a los 150.000.

Operativa digitalizada

La particularidad de imaginBank
es que todas las operaciones
financieras se pueden efectuar
desde una app. El producto basi-
co que se comercializa es la cuen-
ta corriente imaginBank. Esta
cuenta corriente permite envios
de dinero gratis a cualquier otra
cuenta en Espafia. También hace
posible enviar dinero a un caje-
ro de CaixaBank, de forma que
se puedan realizar reintegros de
efectivo sin necesidad de llevar
una tarjeta y eso abre la puerta
aque los clientes de imaginBank
puedan aprovechar la red de caje-
ros de CaixaBank.

Los usuarios, no obstante, tam-
bién cuentan con una tarjeta para
poder realizar compras y con
acceso a medios de pago digita-
les, ya que la entidad cuenta con
un acuerdo con Samsung Pay y
Apple Pay para realizar pagos
con el mdvil. Asimismo, “el clien-
te puede disponer de su tarjeta
en formato tradicional o, si lo
prefiere, duplicada en otros
soportes, como las pulseras wea-
rable o el sticker Visa contactless”,
explican desde el banco.

El créditoa

Pasa de aglutinar
el 16% de los préstamos
a suponer el 6%

elEconomista MADRID.

La cartera de créditos de las activi-
dades relacionadas con el sector de
la construccion es una de la que mas
ha sufrido en la Gltima década
pasando de los 153.000 millones de

la construccion cae un 77% en diez ainos

euros a cierre del ejercicio 2007 a
34.500 millones, a diciembre del
afio pasado. La cifra supone una
reduccién de 120.000 millones de
euros, es decir, una caida del 77 por
ciento, segun el informe de Evolu-
ci6n del crédito a empresas por sec-
tores de actividad en Espafia, ela-
borado por la consultora Ais Group.

La construccion es el segmento
de la cartera de crédito con la tasa
de variacién anual mas negativa de
todos los sectores econdmicos. No

obstante, y pese a la mejora de la
economia, la tendencia no apunta
a una evoluciéon mads positiva.

Este descenso se aprecia tanto en
los bancos como en las entidades
financieras de crédito (EFCs), aun-
que es especialmente relevante en
los primeros. Concretamente, en
los tiltimos diez afios, la cartera de
crédito de las entidades a las empre-
sas del sector de la construccién ha
caido en 115.000 millones de euros,
lo que supone casi un 78 por cien-

to. En lo que respecta a las entida-
des financieras de crédito, la reduc-
cion de su cartera de créditos en
este segmento se ha reducido en
3.600 millones de euros, un 82 por
ciento.

Nuevo escenario

Larebaja de saldo de crédito en la
construccién confecciona un nuevo
mapa en el reparto de la cartera de
créditos por sectores. Si antes del
comienzo de la crisis econdmica, el

crédito a estas compafiias suponia
el 16 por ciento del total del dinero
prestado en Espafia, en la actuali-
dad, su peso ha caido al 6 por cien-
to.

La situacion ha favorecido al sec-
tor servicios y al de la industria que
han ido ganando cuota. Concreta-
mente, el primero de los segmen-
tos ya aglutina hasta el 72 por cien-
to del saldo crediticio, mientras que
el sector industrial suma el 18 por
ciento.
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RAFAEL DELGADO CALVO-FLORES
Investigador responsable del Grupo de Investigacion de Ciencias del Suelo y Geofarmacia de la universidad de Granada

"El cuarzo se consideraba inalterable
hasta que demostramos que en Sierra
Nevada se disuelve como un azucarillo”

Académico numerario de
la Real Academia de Medi-
cina y Cirugia de Andalucia
Oriental, ademas de miem-
bro de otras relevantes
academias y sociedades
cientificas, Rafael Delgado
explica cédmo la intima
unién de las Ciencias del
Suelo y la Geofarmacia han
dado interesantisimos re-
sultados en materias tan di-
versas como farmacia, agri-
cultura, alimentos, nutri-
cién, mediombiente o fo-
rénsica. Sin olvidar el azar
que le llevé a descubrir la
alteracion del cuarzo en el
ambiente mediterraneo.

¢Cudl es la trayectoria de este grupo
de investigacion?

El origen esta en la propia fundacion
de la Facultad de Farmacia de Granada,
en 1850, porque el decano fundador,
Mariano del Amo, fue el primer profe-
sor de Geofarmacia, que es la ciencia in-
terdisciplinar entre la Farmacia y la Geo-
logia. Nuestra historia es Geofarmacia,
pero en un momento dado el Ministerio
nos coloco en ciencias del suelo y reuni-
mos los dos campos. El grupo de inves-
tigacién como tal nacié al comienzo de
los afios noventa, cuando la Junta de
Andalucia abrid la posibilidad de fun-
dar grupos oficialmente. Decidimos que
se llamara Ciencias del Suelo y Geofar-

Grano de cuarzo con rasgos de alteracién su-
perficial, procedente de los horizontes profun-
dos de un suelo de 7000 afios de edad.
Depresion del Guadalquivir. Cérdoba (Fotogra-
fia con microscopio electrénico de barrido. Re-
alizada en el de Centro de Instrumentacion
Cientifica. Universidad de Granada).

FOTOGRAFIA DEL GRUPO DE GEOFARMACIA, 2018.

Laboratorios del Grupo en la Facultad de Farmacia de la Universidad de Granada.

Sentados: al centro, Rafael Delgado, Catedratico-Investigador Responsable; izquierda, Gabriel Del-
gado, Catedrético; derecha, M? Soledad Gil, Técnico de Administracién.

De pie, de izquierda a derecha: Ana Cervera, Doctoranda; Alberto Molinero, Doctorando; M* Virgi-
nia Fernandez, Profesora; Julio Calero, Profesor; Juan Manuel Martin, Profesor Titular; Manuel San-
chez, Profesor Titular; Rocio Mérquez, Técnico Superior; Irene P. Garcia-Rojas, Técnico de

laboratorio; Ratl Rojano, Doctorando.

Miembros del Grupo no presentes: Jests Parraga, Catedratico; Victor Aranda, Profesor Titular.

macia porque tiene un componente im-
portante de los dos. El objeto de estudio
de la Geofarmacia son los recursos na-
turales geoldgicos, inorganicos, de em-
pleo en farmacia. Estudiamos su natu-
raleza, sus propiedades y; fundamental-
mente, las aplicaciones sanitarias y las
acciones terapéuticas y toxicas, y hace-
mos un especial énfasis en aquellos as-
pectos de vanguardia que estos recursos
naturales ofrecen actualmente a los
campos sanitarios.

En mi discurso de ingreso en la
Academia de Medicina realicé una ex-
haustiva revision (http://www.ra-
mao.es/images/archivo/discursos/ra-
faeldelgado.pdf)

Iberulito. Particula aérea de procedencia afri-
cana descubierta y nombrada por primera vez
como tal por el Grupo de Geofarmacia. Reco-
gida en la ciudad de Granada en el verano de
2010. (Fotografia con microscopio electrénico
de barrido. Realizada en el de Centro de Instru-
mentacion Cientifica. Universidad de Granada).

¢Se transfiere el resultado de sus in-
vestigaciones a la empresa y la socie-
dad?

Somos un grupo a medias entre
aplicacion, ciencia basica y ciencia
aplicada, y hemos trabajado también
para la industria. Por ejemplo, lleva-
mos diez afos trabajando con Ferro
Performance Pigments Spain (Barcelo-
na), una empresa estadounidense que
es el primer fabricante del mundo de
azul ultramar, el pigmento azul por an-
tonomasia. Hacemos control de cali-
dad, analizamos la calidad de los pig-
mentos e investigamos sobre el caolin,
la materia prima farmacéutica que uti-
lizan para fabricarlos. Ademas, nues-

Peloide. Barro medicinal de uso balneario. Ar-

quitectura a nivel micrométrico de las particulas
de arcilla. La singular disposicion de las lamini-
tas facilita las propiedades terapéuticas de uso.
(Fotografia con microscopio electrénico de ba-
rrido realizada con una técnica especial des-
arrollada por el Grupo de Geofarmacia.
Realizada en el de Centro de Instrumentacion
Cientifica. Universidad de Granada).

tros trabajos sobre los minerales de
aplicacién farmacéutica como compo-
nentes de medicamentos y cosméticos
han encontrado campos directos para
las normativas internacionales de far-
macopea y para la industria. Hemos si-
do los impulsores de las nuevas nor-
mas de calidad del mineral talco para
uso farmacéutico. Acudi a Estrasburgo
como ponente experto internacional
en la Comisién de Farmacopea del
Consejo de Europa, y las normas que
hoy regulan todo el talco que se utiliza
en farmacia han salido de Granada.

¢ Qué otros éxitos han tenido en estos
arios?

En la actualidad tenemos un pro-
yecto de investigacion sobre el mine-
ral cuarzo, que se consideraba casi in-
alterable en ambientes mediterraneos
hasta que hace quince afios descubri-
mos que se disuelve como un azucari-
llo en algunos ambientes de Sierra Ne-
vada que no son tipicamente de alte-
racién. Ocurri6 casualmente, cuando
prepardbamos un trabajo para un con-
greso y utilizamos el cuarzo como un
indice cero para medir la alteracion,
pero descubrimos que estaba muy al-
terado.

Las consecuencias ambientales pa-
ra la salud y para la fabricacién de
nuevas féormulas en farmacia, por
ejemplo nanocompuestos, se veran en
un futuro no muy lejano.

¢Han trabajado mucho en Sierra Ne-
vada?

Fuimos pioneros en establecer la se-
cuencia de suelos en el macizo, que sir-
vi6 para la consideracién de Sierra Ne-
vada como parque nacional en 1999, y
de hecho formé parte de su primer pa-
tronato. Nuestro trabajo demostrd cé-
mo los suelos iban cambiando con la
altitud, con unas formas tinicas en el
mundo. Esa especie de escalera de co-
lor que forman es un hallazgo tnico en
el mundo, porque la Penibética es una
cordillera muy alta pero muy al sur.
Ahora estamos estudiando, con fines
geofarmacéuticos, el cambio climatico,
porque en esos suelos hay un registro
de los dltimos 40 afios.

¢En qué otros proyectos destacados
trabajan?

Estamos trabajando en un campo
puntero sobre la aplicacién en balnea-
rios de los barros medicinales, que es
Geofarmacia pura. La definicién y des-
arrollo del concepto original de ultra-
microfédbrica es una técnica que hemos

desarrollado para la observacién de la
microestructura de los peloides, funda-
mental para determinar su aptitud en
el uso en balnearios. Eso abre opciones
de turismo termal muy importantes.
Mas en el campo de la ciencia basica,
hemos demostrado cémo las bacterias
en el suelo son biomineralizadoras y
resultan fundamentales para el secues-
tro de carbono. Otro hallazgo impor-
tante son los iberulitos, una particula
atmosférica que descubrio el Dr. Parra-
ga y forma parte de las lluvias rojas de
polvo del Sahara. Muchas de ellas con-
tienen virus y bacterias, son lanzaderas
de material biolégico origen de enfer-
medades procedentes de Africa. Tam-
bién estamos investigando con el equi-
po del catedratico José A. Rufian, el
uso de los posos de café, que son muy
contaminantes, porque tienen sustan-
cias toxicas, y la gente no lo sabe y se
los echa a las macetas. Los estamos
transformando en portadores de meta-
les para usarlos como abonos que ayu-
den a biofortificar los cultivos, para fa-
bricar alimentos funcionales.

Son muchas lineas de investigacion.

Somos un equipo grande que in-
cluye gente muy valiosa y las llevamos
todas en simultaneo, y hay més, como
la demostracion de que los restos de
Cristébal Coldn que existen en Sevilla
proceden, efectivamente, de los restos
que se exhumaron en Santo Domingo
a final del siglo XVIII. Colaboramos
con el catedratico forense de la univer-
sidad de Granada José Antonio Loren-
te, que ha sido consultor del FBI, y te-
nemos contactos con la universidad
de Oxford y otros centros britanicos y
europeos. Ahora estamos preparando
un informe para una revista de primer
nivel que va a ser un estudio de refe-
rencia sobre como tratar restos mine-
rales acompafiantes de caddveres de
personajes histdricos.

¢Colaboran mucho con otras institu-
ciones?

Soy muy partidario de los trabajos
multidisciplinares, y en la mayoria de
nuestras lineas hemos trabajado con
otros departamentos de nuestra facul-
tad, y de otras facultades y universida-
des. Gracias a eso, hemos tenido mu-
chisimos logros cientificos y tenemos
mas de cien publicaciones en revistas
internacionales del primer cuartil.
Una de ellas incluso ofrece uno de
nuestros articulos como muestra a se-
guir para quienes van a publicar.

¢cTienen cantera detrds?

La docencia es muy importante
para nosotros como primera funcién
de la universidad, porque damos a los
alumnos una base cientifica muy ne-
cesaria para su proyeccion futura.
Nuestras asignaturas son muy de-
mandadas por los alumnos.

www.ugr.es
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Scacyr

Consejo de administracion de Sacyr, en la junta general de accionistas de 2017. NACHO MARTIN

Los puntos de la discordia
en la junta mas tensa de Sacyr

Analisis
Javier Mesones
y Rubén Esteller

Empresas

Sacyr celebra esta semana una tensa junta
general de accionistas en la que José Moreno
Carretero escenificara su disconformidad con
la politica de gobierno corporativo del grupo.
El empresario malaguefio, que ostenta de for-
ma directa el 4,55 por ciento de la construc-
toray el 16,1 por ciento sumando instrumen-
tos derivados, se negd a firmar los informes
de Gobierno Corporativo y de Remuneracio-
nes de 2017. El consejo de Sacyr ha aprobado
un reparto de sillas y una serie de modifica-
ciones de los estatutos que lejos de conven-
cerle, le han alejado atin mas de la direccidon
de la compaiiia. Tanto que el pasado viernes
comunicé que ha presentado una demanda
de impugnacién contra Sacyr por uno de esos
cambios, el relativo a la limitacién para que
los consejeros puedan operar a través de de-
rivados. Antes, el duefio de Altec ya habia
planteado una serie de medidas adicionales
que el maximo dérgano de la constructora re-
chazé en pleno (13 votos contra uno, el suyo).
Pese a esta respuesta y alin a sabiendas de
que sus opciones de sacar alguna de ellas
adelante son infimas -el resto de consejeros
acaparan casi el 40 por ciento del capital y el
quorum de las dltimas juntas apenas llega al
60 por ciento-, Moreno Carretero las ha afia-
dido al orden del dia de la junta, que se cele-
brara el jueves, con el objetivo de que al me-
nos “se debatan de forma transparente”, se-
gun han explicado los asesores legales del
empresario. Ha pedido tomar la palabra para

La estructura de Sacyr sacyr
ACCIONISTA PUE:I&SLFC%LUSIE?S PARTICIPACION (%)
Disa (Demetrio Carceller) y Satocan 3 _ 18,10
Beta Asociados* (José Moreno Carretero) 1 _ 16,17
Prilou y Prilomi (José Manuel Loureda) 1 _ 7,82
Grupo Fuertes (Tomas Fuertes) 1 - 6,27
Cymofag** (Manuel Manrique) 0 . 1,55
Dimesional 0 - 3,00
Lopesan (Eustasio Lépez) 0 - 2,44

() Del 16,17%, el grueso esta en derivados con Citibank y el consejo sélo reconoce cerca del 4,56%.
(**) Manuel Manrique ocupa un asiento como presidente ejecutivo y consejero delegado.

Nota: De los 14 miembros, uno es consejero externo y se prevé pasar de tres a seis independientes.

Fuente: CMNV y elaboracidn propia.

explicar cada una de ellas, aunque presumi-
blemente se le remitira al turno de interven-
ciones de los accionistas para hacerlo.

El consejo de Sacyr aprobd una reordena-
cién por la que Demetrio Carceller, José Ma-
nuel Loureda y Manuel Manrique pierden un
asiento en favor de tres independientes. Mo-
reno Carretero se mantiene con una silla. No
ha pedido mas representantes en la junta, pe-
ro considera que el reparto sigue sin ser equi-
librado, por cuanto estima que su participa-
cién, que le permitira votar por el 12,566 por
ciento en la junta, es merecedor de mas pues-
tos. El origen del enfrentamiento se explica
precisamente porque el consejo no le recono-
ce sus acciones mediante derivados como
propias, que en total representan el 11,6 por
ciento del capital.

elEconomista

Los derechos de esta participacion corres-
ponden a Citibank, salvo en la junta de accio-
nistas. Moreno Carretero aspiraba a contar
con el 14,2 por ciento, pero la entidad ameri-
cana no ha podido recuperar todas las accio-
nes, que tiene prestadas a otros inversores. El
empresario enfrenta el vencimiento de una
opcidn put en septiembre por el 1934 por
ciento, mientras que a partir de noviembre y
hasta 2021 comienzan a expirar los otros dos
contratos con los que suma el 9,671 por cien-
to. Para tomar todas estas acciones, tendra
que desembolsar alrededor de 180 millones.

En medio de la polémica, Carceller anuncié
su intencién de comprar hasta el 5,5 por cien-
to a través de derivados. Ya ha adquirido el
3,68 por ciento. Los productos que ha utiliza-
do, sin embargo, son diferentes, puesto que si

le otorgan los derechos de voto durante todo
el afo. Es previsible que el propietario de la
cervecera Damm ejerza en los préximos me-
ses la opcién de compra de estas acciones, de
manera que podria llegar a alcanzar el 20 por
ciento de Sacyr -incluyendo la participacién
de su aliado Satocan-. El consejo de la cons-
tructora si autorizd a Carceller a recurrir a es-
tos instrumentos. Un paso que ha impuesto
recientemente y por el que Moreno Carretero
ha llevado al grupo a los tribunales.

Desde los asesores de Moreno Carretero
cuestionan que haya “derivados buenos y de-
rivados malos”. Mas aln, recuerdan que la
propia Sacyr también tiene derivados en Rep-
sol, de la que es el segundo accionista con el 8
por ciento. En este caso, el entorno de la com-
paiiia indica que también les permite mante-
ner la titularidad y que en ningtin caso limitan
la cotizacion de Repsol, puesto que la férmula
establecida es una cobertura en el supuesto
de que los titulos de la petrolera bajen de un
determinado umbral.

Entre las propuestas mas polémicas de
Moreno Carretero figura el relativo a que a
partir de los 65 afios los cargos de consejero
delegado y presidente deberian asignarse a
dos personas distintas. El primer ejecutivo,
Manuel Manrique, alcanza esa edad el proxi-
mo afio. Muy al contrario, el consejo ha pro-
puesto que se elimine el limite de 65 afios pa-
ra poder ser presidente que establecian hasta

Moreno ha extremado
su desafio al llevar a los
tribunales a la constructora

ahora los estatutos.

También pide, en virtud de la sentencia del
Tribunal Supremo de 26 de febrero de 2018,
que Sacyr fije el tope maximo anual de remu-
neraciones de los consejeros , tanto ejecuti-
VoS como no ejecutivos. Aungue esta senten-
cia no se refiere a las sociedades cotizadas,
Moreno Carretero “no ve ninguna ventaja en
no adaptarse” a la interpretacion que ha sen-
tado el Alto Tribunal de la ley. El consejo de la
constructora estima que ya cumple con la le-
gislacion vigente que afecta las sociedades
cotizadas. Empresas como OHL lo han inclui-
do en el orden del dia de la préxima junta.

Ademas, Beta Asociados demanda que las
remuneraciones que perciben de las partici-
padas de Sacyr consejeros o trabajadores de
la compaiiia se incluyan en el detalle de las
remuneraciones globales del consejo. Se re-
fiere expresamente al cobro de cerca de
500.000 euros por Manrique y Loureda co-
mo representantes de la empresa en Repsol.
El 6rgano de gobierno de la constructora esti-
ma que cuando se trata de una empresa par-
ticipada no integrada en la que ademas el re-
presentante del cargo es una persona fisica,
corresponde a la sociedad participada infor-
mar sobre las retribuciones de sus consejeros.
Moreno Carretero denuncia “ocultacion o ter-
giversacion de informacién a los accionistas”.

Un tercer punto de discordia es el referido a
que se reconozca que el consejero ejecutivo
no tiene clausulas de reembolso, cuestion que
Sacyr considera innecesaria porque de acuer-
do con la legislacion vigente siempre pueden
ser reclamadas. Asimismo, reclama que se
conozcan las relaciones contractuales entre
consejeros y que las personas juridicas miem-
bros del consejo estén al corriente de sus
obligaciones legales y fiscales.
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Grifols busca ahora curar el ébola: ya
tiene la sangre de 500 supervivientes

La compaiiia recoge en Liberia donaciones de afectados para crear un farmaco

Alberto Vigario MADRID.

Los duefios de la farmacéutica cata-
lana Grifols son conocidos como los
vampiros de Sarrid, en alusién a su
origen y al elemento que les ha
hecho levantar una multinacional
con ingresos de 4.300 millones: la
sangre humana. Por eso, cuando en
2014 estall6 la epidemia de ébolaen
Africa, por la transmision de san-
gre infectada del virus, los Grifols
sabian que tarde o temprano el labo-
ratorio familiar tendria algo que
decir. Cuatro afios mas tarde -y des-
pués de numerosas trabas tanto de
la Organizacion Mundial de la Salud
como de la ONU a su proyecto- el
laboratorio cataldn ya tiene en mar-
cha su idea: recoger sangre de super-
vivientes del ébola para crear un
farmaco que contenga las resisten-
cias a la enfermedad.

Para ello, el laboratorio se ha ins-
talado ya en Monrovia, la capital de
Liberia -uno de los paises que estu-
vieron mas afectados- y ha cons-
truido una clinica donde recoge las
donaciones de sangre de las perso-
nas que han superado la enferme-
dad. De momento ya cuenta con la
sangre de 500 supervivientes, segin
las cifras ofrecidas por la Fundacién
Probitas, la institucion de Grifols
encargada del proyecto. Ademas,
varios centenares de personas han
sido ya consideradas aptas para la
donacién y hasta 140 donantes de
sangre que han superado el ébola
se han fidelizado al proyecto y acu-
den para donar sangre cada dos o
tres semanas. El centro tiene capa-
cidad para gestionar 84 donaciones
a la semana, cifra equivalente a 42
litros de plasma. “No es facil obte-
ner ese plasma en Liberia porque
los donantes tienen otras enferme-
dades como sida o hepatitis y hemos
tenido que hacer una labor previa
importante” asegur6 recientemen-
te Victor Grifols Roura, el presiden-

Planta de Grifols en EEUU. te

te histérico de la compaiiia, ahora
en la presidencia no ejecutiva.
“Ahora ya tenemos plasma valido
suficiente que enviaremos a EEUU
para lo cual ya tenemos permiso y
en unos meses se podra llevar este
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plasma antiébola de vuelta a Libe-
ria”. Y es que efectivamente Grifols
ha construido también un centro
especial en su fabrica de Carolina
de Norte (EEUU) donde separara
el plasma del resto de componen-

La amenaza del virus vuelve a Africa,
gue espera la eficacia de una vacuna

El fantasma del ébola sigue atemorizando al contiente africano tras
un brote declarado hace unas semanas al noroeste de la Republica
Democratica del Congo (RDC), que causé 17 muertos y 31 casos po-
sitivos de la enfermedad. En este pais, la organizacion Médicos Sin
Fronteras (MSF) ya ha comenzado a vacunar a los trabajadores de
primera linea contra el ébola. La vacuna aplicada es experimental y
aun esta en fase de investigacion, pero forma parte de la estrategia
contra la enfermedad adoptada por la OMS.

tes de la sangre y de esta manera
poder producir el producto desea-
do: inmunoglobina antiébola.

Una inversion altruista
Ellaboratorio catalan asegura que
hay evidencias cientificas -de
momento probadas en monos- que
consideran viable el uso del plas-
ma de convalecientes al ébola, ya
que este contiene anticuerpos que
realizan una funcién de terapia
inmunoldgica para los pacientes,
aun afectados. De momento, Gri-
fols tiene previsto dedicar 10 millo-
nes a este proyecto al que no espe-
ra sacar ningun beneficio, ya que la
compailia se ha comprometido a
que tanto la clinica en Monrovia
como el plasma antiébola serdn
donados al Gobierno de Liberia.

Almirall saca
rédito a su alianza
con la britanica
AstraZeneca

La compania cobrara
un pago extra por el
avance de un fAirmaco

A. V. MADRID.

La farmacéutica Almirall cobra-
rd un pago extra proximamente
gracias al acuerdo que firmé en
2014 con la farmacéutica brita-
nica AstraZeneca por las ventas
de un farmaco para la Enferme-
dad Pulmonar Obstructiva Cro6-
nica (EPOC). En concreto, el labo-
ratorio ha solicitado ahora el
registro de comercializacion del
medicamento -denominado Dua-
klir- en EEUU que podra ven-
derse en los proximos meses.
Enjulio de 2014, la farmacéu-
tica espafiola anunci6 un acuer-
do con la britdnica AstraZeneca
para transferirle los derechos de

650

MILLONES DE EUROS

Fue la cantidad inicial que
recibié el laboratorio espaiiol
de la farmacéutica britanica.

su negocio respiratorio por un
importe que podia alcanzar los
2.095 millones de délares (unos
1.562 millones de euros).

El valor inicial de la operacion
se situd en 875 millones de déla-
res (unos 652 millones de euros)
pagaderos al cierre del acuerdo,
pero a este importe habia que
sumarle pagos futuros que podian
llegar a 1.220 millones de déla-
res (unos 910 millones de euros)
vinculados a hitos de desarrollo,
lanzamientos de nuevos produc-
tos y ventas.

Este acuerdoya le permiti6 a
Almirall ingresar en diciembre
del afio pasado otros 80 millo-
nes de délares por las ventas de
su broncodilatador para enfer-
mos de EPOC.

SUBASTA PUBLICA
LOCAL EN

C/ JORGE JUAN 129, DE MADRID
26 DE JUNIO

C/ Alcala 48

PROPIEDAD DE:

BANCODEESPANA

LUGAR DE CELEBRACION
BANCO DE ESPANA

28014 - Madrid

Eurosistema

Sociedad Mercantil Estatal de
Gestion Inmobiliaria de Patrimonio, M.P.S.A.

ORGANIZA:

SEGIPSA

o= e
[ ]

INFORMACION Y VISITAS
C/ José Abascal 4 - 3%;
28003 - Madrid

9156894 18/17
www.segipsa.es
inmobiliaria@segipsa.es




EL ECONOMISTA LUNES, 4 DE JUNIO DE 2018

23

Excelencia Empresarial G.H.

Remitido

Grupo “Contabilidad y Auditoria”

de la Universidad de Cantabria
Innovacion, internacionalizacion
v alianzas impulsan sus actividades

Grupo de referencia de la Universidad de Cantabria (UC), forma parte del drea estratégica “Banca, Finanzas y

Actividad Empresarial” de su Campus de Excelencia Internacional (CEI), uno de los nueve concedidos en la
primera convocatoria y que obtuvo la calificacion definitiva al obtener la méxima nota en el informe final de
evaluacion del Ministerio de Educacion, Cultura y Deporte en 2014. Ademéas de su alta especializacién, reco-
nocimiento e impacto en su dmbito del conocimiento, su responsable, Francisco Javier Martinez, impulsa
proyectos interdisciplinares embléméaticos en esta area estratégica del CEl por medio de la Fundacién UCEIF,
constituida por la UC y Banco Santander, a través del SANFI y del CISE.

— 1 Grupo nace en 2002, al
formalizar la UC sus Gru-
pos de I+D+i por convo-
catoria del Vicerrectorado
de Investigacion y Transferencia del
Conocimiento, y esta formado por
personal docente e investigador
(PDI) de la UC consolidado y en for-
macién, contando con investigado-
res colaboradores de otros grupos
dela UCy de otras universidades. El
Grupo desarrolla sus actividades es-
pecificas desde la Cétedra Pyme de
la UC (www.catedrapyme.es).

Las principales actividades del
Grupo de Contabilidad y Auditoria
de la UC pueden agruparse en tres
grandes pilares: a) Contabilidad y
Auditoria, b) Andlisis Estratégico y
Desarrollo de las Pymes, y ¢) Em-
prendimiento.

CONTABILIDAD Y AUDITORIA

La actividad del Grupo en este
campo, coordinada por Javier Mon-
toya, tiene un marcado cardcter de
colaboracién interdisciplinar, inte-
runiversitario e internacional.
Cuenta con una importante produc-
cién cientifica en temas relaciona-
dos con los Sistemas de Informa-
cién y Andlisis Contable, Contabili-
dad de Gestién y Presupuestaria y
Auditorfa, con publicaciones en re-
vistas de impacto internacional co-
mo Small Business Economics, Risk
Management, Managerial Auditing
Journal, Spanish Journal of Finance
and Accounting, Spanish Accoun-
ting Review y Universia Business
Review. Trabaja y desarrolla proyec-
tos en contacto directo con el mun-
do empresarial, con organismos pu-
blicos y privados, y con colectivos
profesionales como el Consejo Ge-
neral de Economistas (CGE) y el
Instituto de Censores Jurados de
Cuentas de Espafia (ICJCE).

En su proyeccion internacional,
el Grupo ha promovido y liderado
Programas para la formacién de
Doctores en Contabilidad y Audito-
ria y en Administracién y Direccién
de Empresas en México, en conve-

nios con la SEP y distintas universi-
dades mexicanas y espafiolas. El re-
sultado, ademds de numerosas pu-
blicaciones, es la titulacién de 33
Doctores por la UC, el reconoci-
miento del Programa de Doctorado
en Contabilidad y Auditoria con el
Premio a la Calidad de la AUIP y la
organizacién de la I Reunién Inter-
nacional de Investigadores en Con-
tabilidad y Auditoria en Manzanillo
(México) en junio de 2016.

Una linea de gran desarrollo e
impacto en los dltimos afos es la de
Innovacién Docente y Educativa en
su area de conocimiento, habiendo
recibido diversos premios y recono-
cimientos.

El Méster en Contabilidad Avan-
zada que imparte en la UC, ha sido
el primero en Espafia en recibir la
homologacion para la acreditacion
“Experto Contable REC]” del CGE-
ICJCE.

ANALISIS ESTRATEGICO

Y DESARROLLO DE LA PYME
Este ambito de actividad, coordi-

nado por Francisco M. Somohano,

lleva a crear en 2005 la Catedra Pyme

con la finalidad esencial de desarro-

llar programas de investigacién y for-
macién sobre Pymes relacionados
con su actividad empresarial.

Su misién es analizar, elaborar y
suministrar informacion titil a enti-
dades publicas y privadas, constitu-
yendo un instrumento bdsico de in-
vestigacion generador de conoci-
miento y riqueza hacia el entorno
socioecondmico, para lo que cuenta
desde los inicios con el patrocinio
de Banco Santander. En esta trayec-
toria el Grupo ha colaborado con
entes publicos (Consejeria de Eco-
nomia, Hacienda y Empleo del Go-
bierno de Cantabria), profesionales
(CGE y AECA) o empresariales (CE-
OE-CEPYME).

La Cétedra formé un Grupo de
Investigacién Interuniversitario en
Pymes con las Universidades de
Murcia y Politécnica de Cartagena,
germen de la Fundacién para el
Andlisis Estratégico y Desarrollo de
la Pyme (FAEDPYME) de la que la
UC es patrono constituyente, Fran-
cisco Javier Martinez es Patrono na-
to y Francisco M. Somohano uno de
sus directores generales. En su mar-
co se elaboran el Barédmetro de la
Pyme Espafiola y el de Cantabria,

analisis que se complementan con
estudios de mayor utilidad para las
Pymes: andlisis sectoriales con espe-
cial atencién a la innovacién. La in-
formacién econdmico-financiera
obtenida de bases de datos se com-
plementa con informacién sobre in-
novaciéon empresarial. Todo ello
permite ofrecer a las Pymes servi-
cios de benchmarking, posicionan-
do a cada empresa frente a cual-
quiera de sus competidores, estu-
diando puntos fuertes y débiles y
analizando estrategias al respecto.
En el marco de FAEDPYME se
cre6 la Red Iberoamericana de In-
vestigadores en Pymes, compartien-
do distintos proyectos con 88 uni-
versidades de 21 paises iberoameri-
canos: elaboraciéon de Informes so-
bres Pymes en algunos paises y a ni-
vel Iberoamérica, seminarios y talle-
res de investigacién, ediciéon de una
Revista Internacional, organizacién
de Congresos iberoamericanos,
acuerdos con diversas organizacio-
nes como el convenio con la OCDE
para ser evaluadores independien-
tes en el indice de politicas ptblicas
para Mipymes en América Latina y
el Caribe, con la SEGIB para colabo-

rar en el Foro Mipymes y ser recono-
cida como Red Iberoamericana, o la
creacion del Observatorio Iberoa-
mericano de la Mipyme.

EMPRENDIMIENTO

En 2008 el Grupo se uni6 al Pro-
yecto Global Entrepreneurship Mo-
nitor (GEM), un consorcio interna-
cional que mide y estudia el feno-
meno emprendedor y que estd con-
siderado como el mayor referente
en este campo, en el que todos sus
miembros utilizan una metodolo-
gila comun que les permite la com-
parabilidad del fenémeno a nivel
regional, nacional e internacional.

Este ambito de investigacién se
ha incorporado con fuerza a las ac-
tividades del Grupo, logrando que
la coordinadora del mismo, Ana
Fernandez, sea, ademas de respon-
sable del proyecto en Cantabria, la
directora ejecutiva del equipo GEM
Espaiia, formado por mas de 150
investigadores de 20 universidades
de todo el territorio nacional, orga-
nizados en 19 equipos regionales
mas el nacional. En noviembre de
2013 se constituy6 formalmente
como la Asociacién sin dnimo de
lucro Red GEM Espafia. Entre sus
actividades destaca la elaboracién
anual del Informe GEM, como el
dltimo presentado en Madrid el pa-
sado 12 de abril, que cuenta con el
auspicio del CISE.

La vocacién del Grupo de cola-
boracién internacional para for-
mar investigadores se concreta en
la organizacion en 2011 del Pro-
grama de Doctorado en Negocios y
Gestion de la Actividad Empresa-
rial con aplicacién a Pymes, Em-
prendimiento y Empresa Familiar,
que se imparti6 en base al Conve-
nio firmado entre la UC y el Tecno-
16gico de Monterrey (TEC) y que
ha permitido titular a 19 Doctores
por la UC entre profesores y direc-
tivos del TEC.

Son muchas las publicaciones
del Grupo, en todos los dmbitos,
pero resaltariamos en éste la pro-
movida, coeditada y presentada el
11 de octubre de 2017 en La Haba-
na (Cuba): “El emprendimiento:
una aproximacién internacional al
desarrollo econémico”, con 19 tra-
bajos de 45 autores de 6 paises
(Colombia, Cuba, Ecuador, Espa-
fia, México y Uruguay).

Destacar finalmente la organiza-
cién de sendas reuniones interna-
cionales que estdn a punto de cele-
brarse: el VI International Works-
hop Entrepreneurship, Culture, Fi-
nance and Economic Develop-
ment, con el lema “Inspiring a bet-
ter world through social entrepre-
neurship”, el 14 y 15 de junio en
Santander; y, la Reunién Interna-
cional de Investigadores en Em-
prendimiento y Empresa Familiar,
del 10 al 12 de octubre en Queréta-
ro (México).

www.catedrapyme.es
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Lenovo prevé crecer este afo el 20%
para liderar el mercado espaiiol de PC

Se compromete a impulsar sus moviles Motorola entre sus grandes cuentas

Antonio Lorenzo LA VALETA (MALTA).

Lenovo Espaifia se ha propuesto
alcanzar el liderazgo en laventa de
ordenadores este mismo afio. Asi lo
ha anunciado Alberto Ruano, direc-
tor general de Lenovo Iberia, quien
el pasado jueves por la noche puso
los deberes a su organizacion ante
el nuevo afio fiscal que ahora co-
mienza. El objetivo del fabricante
consiste en crecer el 20 por ciento
en casi todas las lineas de negocio.
Asi, 1a filial espafiola espera elevar
las ventas en el referido porcenta-
je tanto en la gran cuenta como en
el canal de distribucién, con una
mayor presencia de empresas media-
nas entre sus clientes. En el area de
consumo, el gigante tecnologico
chino prevé mejorar sus cifras en
el entorno del 15 por ciento duran-
te curso 2018-19, mientras que en
tabletas pretende arafiar cuota a sus
competidores, consciente de que
“la canibalizacidén que actualmen-
te sufre este producto por parte de
los smartphones”, segiin Ruano.

En un encuentro con clientes,
socios y distribuidores celebrado la
semana pasada en La Valeta (Malta),
el primer ejecutivo de Lenovo Ibe-
ria desveld el empefio de su com-
paifiia por convertirse en el mayor
vendedor de ordenadores de Espa-
fia en el mercado de consumo, lide-
razgo que actualmente ocupa HP.
“Nos hemos comprometido y no
hay marcha atras”, indicd. Al mismo
tiempo, el directivo demandé el pri-
mer puesto del ranking espafiol en
venta de PC en el &mbito de las Edu-
cacién, Grandes Cuentas y Admi-
nistracién Pablica. También aboga
por incrementar el reconocimien-
to de marca y consolidarse como
referente en alta computacién en el
mercado de data center.

Respecto a Motorola, Ruano sitiia
la marca de smartphones entre las

Logotipo de Lenovo en una de las instalaciones de la compaiiia. reuTERS

La filial espafiola
confia en elevar sus
ventas entre las
empresas de menos
de mil empleados

prioridades estratégicas para el
nuevo curso. “Debemos ayudar en
laintroduccién de Motorola en nues-
tro negocio, para que tengan mas
presencia en las grandes cuentas”.

Sobre resultados del tiltimo afio,
recién concluido, Lenovo ha creci-
do 11 por ciento respecto al ejerci-

cio anterior, con mas de 10.600 millo-
nes de ddlares (9100 millones de
euros) de facturacion.
Enlaregion EMEA, el fabrican-
te facturado el 18 por ciento mas en
su ultimo curso para convertirse en
el mayor vendedor de PC, con mas
de 14 millones de ordenadores, asi
como los segundos del ranking euro-
peo en tabletas Windows y Android.
En el mercado de Iberia, que inclu-
ye Portugal, Lenovo ha incremen-
tado sus ventas de PC el 40 por cien-
to mientras que en la divisién de
servidores se ha disparado el 74 por
ciento. Pese a lo anterior, Ruano
recalcé ante sus clientes y distribui-

dores que Lenovo “no vive de la
cuota de mercado, ni de vender mas
o menos PC o servidores, sino de
ser una empresa sostenible y crei-
ble”.

Asimismo, con el objetivo de
impulsar el negocio entre las media-
nas y pequefias empresas, Lenovo
Iberia ha creado un departamento
especifico para dirigirse a compa-
fifas con menos de mil empleados
con servicios verticales idénticos a
los de las grandes cuentas.

Mas informacién en
www.eleconomista.es

Cosas '‘movera’
casi un billon de
euros en 2025

La GSMA espera mas
de 25.000 millones de
objetos conectados

Agencias MADRID.

Un treintena de empresas emer-
gentes participan desde el pasa-
do viernes hasta el préximo pro-
ximo 5 de junio en la IV edicién
del primer programa de desace-
leracion de startup del mundo,
Menorca Millennials. Los em-
prendedores detras de cada una
de ellas —procedentes de 14 pai-
ses— estaran en contacto con
mentores e inversores durante
doce dias y se uniran a una comu-
nidad global de la que ya forman
parte 90 compailias.

Las startups seleccionadas, -
entre las que se encuentran Dot-
Gis, Omnio, Ligthfi y Sharewood,
estan alineadas con los 17 Obje-
tivos de Desarrollo Sostenible
(ODS) de Naciones Unidas, que

400

PROYECTOS

Fue la participacién en
'Menorca Millennials' antes
del proceso final de seleccién.

fomentan una educacion de cali-
dad, la reduccién de las desigual-
dades, la proteccién del medio
ambiente, la salud de las perso-
nas o el consumo responsable.

“En el proceso de seleccidén
hemos primado principalmen-
te el potencial del modelo nego-
cio, la disrupcién e innovacion
que aportan al mercado y la cali-
dad del equipo de direccién”,
indican los responsables, entre
cuyos mentores se encuentra
Martin Varsavsky, creador de
Jazztel y Ya.com, y Jason Wo-
mack, autor del libro Get Momen-
tum: cémo empezar cuando estds
atascado.

Agenda Digital se vuelca con las tecnologias estratégicas

Destinara 100 millones
a ‘Big Data’, ‘blockchain’
e Inteligencia Artificial

Agencias MADRID.

El Ministerio de Energia, Turismo
y Agenda Digital invertira un total
de 100 millones de euros en los pré-
ximos tres afios en el fomento de
tecnologias digitales habilitadoras

como la Inteligencia Artificial (TA),
el Big Data, el blockchain o las tec-
nologias del lenguaje, entre otras.
Durante su intervencién en la Comi-
sion de Presupuestos del Senado,
elebrada la semana pasada, el secre-
tario de Estado para la Sociedad de
la Informacién y la Agenda Digital,
José Maria Lassalle, explicé que el
Ministerio pondrd en marcha este
afio, a través de la entidad publica
Red.es, el Plan de Tecnologias Digi-
tales Habilitadoras 2018-2020.

El Plan, que se presentard el pro-
ximo 6 de junio, tiene como priori-
dad el impulso de estas tecnologias,
que son estratégicas para el desa-
rrollo y la transformacion digital de
todos los sectores productivos del
pais, de la economia en general y
de la sociedad.

Entre esas tecnologias, el plan
incluye el Internet de las Cosas
(IoT), el 5G, las tecnologias para el
tratamiento de datos masivos, lasu-
percomputacion y la computacion

en la nube, el procesamiento del
lenguaje natural, el blockchain, la
robdtica, la Inteligencia Artificial,
la realidad virtual y aumentada, los
efectos especiales y la simulacion,
la ciberseguridad, la biometriay la
identidad digital, 1a micro/nanoe-
lectroénica, la programacion web y
mavil y la impresion 3D.

Por otro lado, Lasalle destaco
que Espafia ocupa el puesto niime-
ro 10 de 28 del Indice de la Econo-
miay la Sociedad Digitales publi-

cado por la CE, lo que supone una
mejora de cuatro posiciones res-
pecto a 2017 y de seis posiciones
respecto a 2014, cuando se elabor6
el informe por primera vez.

Lassalle asegurd que se trata de
un avance “moderadamente posi-
tivo”, que demuestra que Espafia
esta “en términos generales avan-
zando y progresando en un escala-
do abiertamente plasmable con
nuimeros y datos mas que significa-
tivos”.
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Casi 30 anos acompahando a las personas
que estan en el corazon de la ciencia

Por Carmen Gonzalez Madrid, Presidenta Ejecutiva de la Fundacién Merck Salud

Carmen Gonzélez Ma-
drid, presidenta ejecutiva
de la Fundacién Merck
Salud, repasa la trayecto-
ria de lafundacién alo lar-
go de sus casi tres déca-
das de historia, y profun-
diza en el apoyo de Merck
Salud a investigaciones en
oncologia, esclerosis mul-
tiple y enfermedades ra-
ras, entre otras.

( ¢ La ciencia no solo es una discipli-
na de la razon, sino también del
romance y de la pasion”. Asi des-
cribia Stephen Hawking la voca-

cién que dio sentido a su vida: la de in-
vestigar para comprender mejor el
mundo que nos rodea.

En la Fundacién Merck Salud sabe-
mos que, como Hawking, son muchas
las personas que trabajan dia a dia pa-
ra dar respuesta a preguntas que pue-
den cambiar la evolucién de una enfer-
medad.

En un drea tan sensible como la sa-
lud, los investigadores trabajan con en-
tusiasmo para alcanzar los objetivos de
cada proyecto, ilusionados por la idea
de poder mejorar la vida de otras per-
sonas a las que ni siquiera ponen cara.
Dedican afios a arrojar luz frente al
cancer, patologias discapacitantes co-
mo la esclerosis muiltiple (EM) o enfer-
medades raras dificiles incluso de diag-
nosticar. Ellos son las verdaderas “per-
sonas en el corazén de la ciencia” y; a
su vez, sitiian en el corazon de sus ac-
tuaciones a otras personas: los pacien-
tes que podran beneficiarse de los re-
sultados de sus trabajos. Por ello, han
merecido y merecen el reconocimiento
de todos.

En la Fundacién Merck Salud so-
mos conscientes del talento de los in-
vestigadores de nuestro pais y también
de la necesidad de impulsar la I+D na-
cional. Desde el nacimiento de la fun-
dacién, asumimos el compromiso de
fomentar el conocimiento para garan-
tizar una mayor calidad de vida a una
poblacién cada vez mas longeva. En
este sentido, resulta critico avanzar en
la comprension de factores predictivos
y marcadores que arrojen luz sobre de-
terminadas patologias.

AYUDAS MERCK

DE INVESTIGACION,

ALIADAS DE NUESTRA SALUD
Alo largo de sus 27 afios de histo-

ria, la fundacién ha apoyado el trabajo

desarrollado en los laboratorios a tra-

vés de iniciativas como la concesién
de las Ayudas Merck de Investigacion,
que ya han financiado 133 proyectos
de investigacion inéditos desarrolla-
dos en 69 centros espafioles.

Las Ayudas Merck de Investigacion
se han focalizado en distintas dreas co-
mo Oncologia, Enfermedades Raras,
Esclerosis Mtltiple, Fertilidad o Aler-
gia, entre otras. Ademas, conscientes
de la importancia del papel que nues-
tro propio sistema inmunoldgico pue-
de jugar en la lucha contra el cancer, a
partir de este afio se ha incorporado
una nueva ayuda en el drea de Inmu-
no-oncologia con la esperanza de que
estas terapias mejoren el prondstico y
la calidad de vida de las personas que
tienen que convivir con enfermedades
como el cancer de pulmoén o carcino-
mas gastricos, por ejemplo.

El cancer es una de las patologias
con mas incidencia en la poblacién y
motivo de gran preocupacion social.
Segun datos de la Organizaciéon Mun-
dial de la Salud (OMS), el cancer fue
el responsable de alrededor de 8,8 mi-
llones de defunciones en los tltimos
afios y en las siguientes dos décadas,

el niimero de nuevos diagndsticos on-
coldgicos aumentard a 22 millones.

Los proyectos premiados por la
Fundacién Merck Salud van encami-
nados a la profundizacién en la llama-
da Medicina Personalizada o de Preci-
sién, que se orienta al estudio de las
caracteristicas concretas de un deter-
minado paciente para hallar el trata-
miento mds adecuado a su perfil. La
Medicina de Precisién aporta luz, no
solo para el tratamiento, sino también
para la prevencién, diagndstico y se-
guimiento... y; en definitiva, luz en la
vida de millones de personas de todo
el mundo.

EN LA BUSQUEDA DE BIOMAR-
CADORES PARA TRATAR LA EM

Otra linea de trabajo de la funda-
cién tiene que ver con la EM. Se trata
de una enfermedad crénica que pro-
duce dafios irreparables sobre el siste-
ma nervioso y que marca la vida de las
personas que viven con ella (solo en
Espafia ya son alrededor de 50.000
personas y esta enfermedad se ha con-
vertido en la segunda causa de disca-
pacidad en adultos jévenes, solo por
detras de los accidentes tréfico).

A pesar de que todavia no existe
una cura para la EM, se ha avanzado
mucho en su conocimiento y en las dos
dltimas décadas se han dado impor-
tantes pasos que han permitido que
hoy se conozca mejor que nunca c6mo
actia la enfermedad.

Desde la Fundacién queremos con-
tribuir a esclarecer estos aspectos. He-
mos financiado proyectos de investiga-
cién en EM que tratan, entre otros, de
hallar biomarcadores que puedan ayu-
dar a los profesionales sanitarios a la
hora de diagnosticar la enfermedad,
analizar su evolucién o evaluar la efi-
cacia de un tratamiento determinado.

Asimismo, este afio hemos convo-
cado la Ayuda Fundaciéon Merck Salud
de Investigacion de Resultados en Sa-
lud para contar con informacién que
permita evaluar si determinados servi-
cios sanitarios consiguen mantener o
aumentar la salud de los individuos en
términos de calidad y cantidad de vi-
da. Este nuevo programa de ayudas
tiene como finalidad promover la ela-
boracién de trabajos que arrojen mds
luz sobre cudl es el efecto real de técni-
cas diagndsticas o terapéuticas, medi-
camentos, modelos organizativos o

Elprogreso de un pafs
depende en gran medida
delimpulso que se
proporcione al talento
cientifico. Es importante
destinar recursos para
que los investigadores
puedan desarrollar sus
trabajos

La Medicina de Precision
aportaluz, no solo para
eltratamiento, sino
también parala
prevencion, diagndstico
y seguimiento

procedimientos quirtirgicos, de mane-
ra que puedan implementarse las me-
didas necesarias para trabajar en las
posibles dreas de mejora del sistema.

Invertir y dedicar recursos a la in-
vestigacion cientifica es, por todo esto,
uno de nuestros principales pilares. El
progreso de un pais depende en gran
medida del impulso que se proporcio-
ne al talento cientifico. Severo Ochoa
afirmaba que “en principio, la investi-
gacion necesita mds cabezas que me-
dios”. Si bien es cierto, ya que sin in-
vestigadores no existirfa investigacion,
es importante también destinar recur-
sos para que puedan desarrollar sus
trabajos. Desde la Fundacién Merck
Salud seguiremos haciéndolo con el
optimismo y la motivacién de estar
contribuyendo a la creacién de una so-
ciedad mas sana y, en definitiva, de un
futuro mejor.

Fundacidn

Merck
Salud

www.fundacionmercksalud.com
Twitter: @fundmercksalud
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CAF invierte para ser proveedor de
sistemas integrales de transporte

Destinara 80 millones cada afio para avanzar hacia nuevos modelos de negocio

Maite Martinez BiLBAO.

CAF, grupo guipuzcoano con sede
en Beasain que disefia, fabrica, man-
tiene y suministra equipos para sis-
temas ferroviarios, es una empre-
sa global, con presencia en 37 pai-
ses. Cerrd el ejercicio 2017 con una
cartera de 6.285 millones de euros,
de los que el 87 por ciento corres-
pondia a pedidos internacionales.
En el primer trimestre de 2018, esa
cartera sumabaya 5.966 millones,
cuatro veces mas que la cifra de
ventas de 2017, que ascendi6 a 1.500
millones.

Pero a pesar de estos apabullan-
tes datos, CAF es una compaifiia
pequefia si se compara con sus prin-
cipales competidores, ya que fren-
te a su citado negocio, firmas como
Siemens o Bombardier venden
8.000 millones de euros, y tras la
fusién Siemens-Alstom la suma
asciende a 15.000 millones.

Diferenciacion

Y ante esta realidad el consejo de
CAF, que preside Andrés Arrizko-
rreta, tiene claro que hay que dife-
renciarse y ya ha definido el cami-
no a seguir. “Hay que cambiar el
modelo de negocio, vender trenes
yano va a ser suficiente”, sefialaba
recientemente en una jornada el
presidente del grupo. De hecho, la
empresa avanza hacia la venta de
sistemas integrales de transporte
llave en mano, que incluyen la cons-
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Andrés Arizkorreta, presidente de CAF. DANIEL G. MATA

truccion, el montaje de la infraes-
tructura, el mantenimiento, etc.
Asi, la estrategia del fabricante
ferroviario vasco se centrard en la
busqueda de nuevos mercados y
modelos de negocio en los que “mas
alla del tren, se suministre sistemas
completos, que incluyan lo que el
mercado vaya demandando”. Para
Andrés Arizkorreta, un sistema com-
pleto de transporte implica “mon-
tar la infraestructura, la electrifica-

cion, la sefializacion, el ‘ticketing’,
financiar el sistema y, si es necesa-
rio, operarlo”.

En su discurso con motivo de la
Junta General de Accionistas de
CAF, celebrada el pasado sabado,
Arizkorreta sefial que hay que
“priorizar planes comerciales de
material rodante por paises y seg-
mentos, desarrollar productos y pla-
taformas, crecer en el negocio de
mantenimiento de vehiculos, asi

€como en nuevos servicios, también
digitales”.

El presidente de CAF también
llamo¢ a profundizar en soluciones
de sefializacion ferroviaria, crecer
en la oferta de componentes meca-
nicos y eléctricos, equipos de acu-
mulacién de energia, sistemas de
control y gestién e ingenieria de
integracion de sistemas, etc. “por-
que todas ellas, ademas de reforzar
el negocio principal, se convierten
en motores de crecimiento adicio-
nales al mismo”.

Dentro de esa estrategia, Arizko-
rreta destaco la importancia de la

CAF aprovechara
las oportunidades
que se presenten,
siempre que
aporten rentabilidad

digitalizacion como una “palanca
de mejoray de desarrollo” para CAF.
“Los trenes van a ser digitales y auto-
maticos, sin conductor y los pro-
pios procesos, incluso internos, van
a ser también digitales. Hay que dar
pasos y son muchos los pasos que
hay que dar, y todo ello basado en
una apuesta seria por la tecnolo-
gia”, afladio.

En este sentido, CAF invertira
cada afio 40 millones en I+D y otros

40 millones, en activos fijos. “Somos
mas pequefios y por eso algunas
cosas las tenemos que hacer mejor”,
explico Arizkorreta.

Dentro del Plan de Tecnologia de
la compaiiia, se trabajaron 134 pro-
yectos durante 2017, Destacaron los
avances en digitalizacion, tanto en
proyectos relacionados con la obten-
cién y tratamiento de datos conse-
guidos en servicio, para su utiliza-
cién en mejoras de producto y man-
tenimiento (tren digital), como
incorporando nuevas tecnologias
de laindustria 4.0, que contribuyen
aincrementar la eficiencia en cos-
tes y la excelencia operativa.

CAF ha completado el Plan de
Tecnologia para el periodo 2018-
2019, queva a poner en marcha un
total de 47 nuevos proyectos y dara
continuaci6n a otros 67, con un pre-
supuesto de 40 millones para 2018.

Oportunidades rentables

El presidente de CAF, Andrés
Arizkorreta, termind su interven-
ci6n en la Junta de Accionistas afir-
mando que “aprovecharemos las
oportunidades que, siendo contri-
butivas, se nos presenten en el iti-
nerario”. Con esta palabras ratifi-
c6 las pronunciadas semanas antes,
cuando afirmé que la compafiia no
descarta buscar alianzas, ya sean
fusiones o compras, pero que ade-
mas de tamafio tendran que apor-
tar rentabilidad.

El fabricante ferroviario vasco
cuenta con un accionariado que le
aporta “sustento suficiente para
tomar decisiones que impliquen no
perder el control de la compaiiia”,
asegurd Arizkorreta. El capital esta
repartido en Cartera social, cons-
tituida por empleados, con el 25 por
ciento; Kutxabank, mas del 10 por
ciento; Fundacién Kutxa, un 2 por
ciento y Gobierno vasco, a través de
Socade capital riesgo, ostenta un
1,24 por ciento.
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Fundacion General dela
Universidad de Valladolid

El gerente de la Funge destaca la importancia de “captar fondos para fomentar la investigacion
y la transferencia o favorecer la “empleabilidad de los titulados”

rente al Palacio de Santa
Cruz, sede del Rectorado

de la Universidad de Va-

lladolid (UVa), tiene su
domicilio social la Fundacién Gene-
ral (Funge), que forma parte de
REDFUE (red de fundaciones uni-
versidad-empresa) cuyo fin es favo-
recer las relaciones entre la Univer-
sidad y la empresa.

Carlos Cabezas, gerente de la
Funge, recuerda que la UVa consti-
tuyo6 en 1996 esta Fundacién para
“promocionar y desarrollar activi-
dades que, como administracién
publica, se verian ralentizadas por
la mecanica administrativa. Hablo,
entre otras, de captar fondos para
fomentar la investigacién y la
transferencia de conocimiento y
tecnologia, o favorecer la empleabi-
lidad de los titulados”. Se organiza
en cinco departamentos: Innova-
cion, Instituto Universitario de Of-
talmobiologia Aplicada (IOBA),
Empleo y Formacién, Centro de
Idiomas, e Infraestructuras. La Fun-
ge gestiona proyectos con empresas
e instituciones, tramita patentes, se
constituye en oficina de transferen-
cia de resultados e investigaciéon
(OTRI) de la UVa, facilita précticas
nacionales e internacionales, forma
en idiomas, orienta sobre el merca-
do laboral y gestiona diversas in-
fraestructuras. La facilidad admi-
nistrativa le sirve para agilizar la to-
ma de decisiones, actuando siem-
pre en el respeto de una doble nor-
mativa, de cardcter publico y priva-
do, y pensando en los intereses de
la UVa.

Pero la Funge también se ocupa
de que los alumnos “consigan la
mejor formacién posible para in-
corporarse al mercado laboral”,
afiade Cabezas, por medio de ac-
tuaciones que “faciliten y promue-

van la insercidn, acceso a practicas
y otros proyectos relacionados con
el empleo. Todo ello, sin olvidar la
labor de intermediacién entre la
oferta de trabajo empresarial y la
demanda de los recién titulados”.

INNOVACION

Este departamento opera como
Oficina de Transferencia de Resul-
tados de Investigacion (OTRI) de la
UVa, y se organiza en tres dreas de
gestion: Proyectos Nacionales de
I+D+i, Proyectos europeos Yy
Transferencia de Conocimiento.

Los proyectos nacionales obtie-
nen financiacion de contratos art.
83 LOU y de subvenciones y pro-
yectos colaborativos en general. El
drea colabora con la Junta de Casti-
lla y Ledn en el Plan TCUE (Trans-
ferencia de Conocimiento Universi-
dad-Empresa), estrechando relacio-
nes entre la universidad y la empre-
sa. Por su parte, los proyectos euro-
peos se gestionan a través de la Ofi-
cina de Proyectos Europeos. En
2017 habia mas de 400 proyectos
abiertos, tanto nacionales como in-
ternacionales.

La promocion de la transferen-
cia de conocimiento sirve para
apoyar a los grupos de investiga-
cién de la UVa y comercializar los
resultados. Es destacable la gestién
de la propiedad industrial e inte-
lectual a través de la Unidad de Pa-
tentes; el Programa Prometeo de
proteccion de resultados y prototi-
pos de alumnos de la UVa; y la pre-
sencia en clusteres y plataformas
tecnoldgicas.

Desde el pasado marzo, toda es-
ta actividad se estd reorganizando a
través de la plataforma UValnnova
para aunar esfuerzos y sinergias
con la otra fundacién de la UVa, el
Parque Cientifico.

s 4 ﬁj

Carlos Cabezas, gerente de la Funge

INSTITUTO
DE OFTALMOBIOLOGIA
APLICADA (IOBA)

Una de las estructuras neta-
mente universitarias que gestiona
la Funge es el IOBA, el prestigioso
Instituto de Oftalmobiologia Apli-
cada, que pronto cumplird tres dé-
cadas y por el que han pasado mas
de sesenta mil pacientes. Su acti-
vidad esta formada por tres gran-
des areas: Investigacién, Forma-
cién especializada de postgrado, y
Asistencia clinica y quirdrgica.

Ademas de trabajar en la apli-
cacion de células madre, ha des-
cubierto el producto utilizado pa-
ra la cirugia del desprendimiento
de retina que ha afectado la visién
de numerosos pacientes. Este tra-
bajo ha merecido la atencién de la
Agencia Espafiola del Medica-
mento, que ha hecho suyas las
prevenciones y recomendaciones
del Instituto en el uso de determi-
nados productos de uso ocular.

En 2017 se atendieron 8.293 pa-
cientes.

DEPARTAMENTO
DE FORMACION Y EMPLEO

Su actividad se divide en tres
areas: Insercion y Gestion de Em-
pleo, Orientacién y Formacion para
el Empleo y el drea especifica de
Formacién.

La primera gestiona practicas en
empresas nacionales e internacio-
nales, y lleva a cabo labores de in-
termediacion entre éstas y los re-
cién titulados. En 2017 se gestiona-
ron 1.004 becas: 702 nacionales y
322 internacionales.

El drea de Orientacién y Forma-
cién para el Empleo pretende que el
estudiante/titulado alcance y utilice
estrategias, habilidades y conoci-
mientos para implementar su des-
arrollo profesional y personal. En ella
se han atendido a 1.699 usuarios.

El area de Formacion oftrece tan-
to formacién continua como de

postgrado no oficial (master y espe-
cialista), fundamentalmente profe-
sionalizante. El pasado afio contd
con 3.221 alumnos.

Desde 2018, el departamento se
hace cargo también de los progra-
mas Alumni y Magistri para mante-
ner el vinculo entre la Universidad
con antiguos alumnos y profesores
jubilados.

CENTRO DE IDIOMAS

Estd organizado en dos dreas:
idiomas extranjeros, y espafiol.

En la primera se imparten con
regularidad cursos de inglés, fran-
cés, alemdn, italiano, portugués,
arabe, japonés, chino e hindi. Se-
gtin demanda también se ensefian
otras lenguas como griego, turco o
catalan. La preparacion y realiza-
cién de examenes oficiales de in-
glés de Cambridge, TOEFL, TOEIC
y ACLES completan la misién de un
centro por el que en el dltimo afio
pasaron mds de 3.200 estudiantes.

Por el area de Cursos de Espafiol
pasan anualmente mas de 1.000
estudiantes de hasta veinte nacio-
nalidades para perfeccionar el cas-
tellano; Estados Unidos, China, Ja-
pon, Taiwdn e Italia destacan por
su volumen de alumnos. Dicho
area y la Funge se configuran para
la UVa en instrumento clave para
establecer relaciones con nuevos
paises y universidades mediante la
firma de convenios y acuerdos de
colaboracién.

GESTION DE
INFRAESTRUCTURAS

La Funge se encarga también de
la gestion de dos residencias estu-
diantiles (Apartamentos Cardenal
Mendoza y Residencia Universita-
ria Duques de Soria) y del Palacio
de Congresos Conde Anstirez, sede
de multiples eventos.

FUN
Ge

Fundacidn
Generaldela
Universidad
deValladolid

http://funge.uva.es
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Vuelve la compra de vivienda como
inversion con rentabilidades del 20%

La adquisicion con posterior reforma y venta es la que ofrece mayores retornos

Alba Brualla MADRID.

El mercado residencial despegd con
fuerza hace dos afios y desde 2015
el niimero de compraventas de
vivienda crece de forma constante,
con incrementos medios anuales
del 13 por ciento. La adquisicion
como inversion esta ganando cada
vez mas peso dentro de la cifra glo-
bal de compras, segtin explica Javier
Moran, director general de Apro-
perties en Madrid, que asegura que
las altas rentabilidades que ofrece
este producto estan empujando este
tipo de operaciones.

Segun el tltimo informe de Foto-
casa, la percepcion de que la com-
pra de una vivienda es una buena
inversion ha crecido respecto al afio
pasado, pasando del 44 de 2017 al
53 por ciento. Asimismo, los que
estan de acuerdo en que una casa
es la mejor herencia que se puede
dejar a los hijos han pasado de ser
el 39 al 47 por ciento.

Las cifras que esta ofreciendo el
mercado actualmente respaldan
estas creencias. Asi, el experto apun-
ta a dos modalidades de inversion.
Por un lado, la compra con la fina-
lidad de alquilar la vivienda. En este
caso la rentabilidad bruta media de
la vivienda en alquiler en Espafia
se sitia actualmente en el 5,7 por
ciento, segtin Servihabitat, que apun-
ta que Madrid es la inica comuni-
dad que supera esta cifra, con el 5,9
por ciento.

Por otro lado, esta la adquisicion
para reformar el inmueble y acto
seguido volverlo a vender. “Este ulti-
mo es el que da las mayores renta-
bilidades, con un retorno minimo
del 20 por ciento”, explica Moran.
De hecho, el directivo asegura que
“en zonas de la ciudad que no sean
muy prime se puede alcanzar hasta
el 30 y 40 por ciento. Eso si, el ries-
go en la operacién también es mayor,

El alquiler
frente
ala venta

El perfil del cliente de alquiler
se diferencia del comprador
fundamentalmente en el tipo
de vida o de trabajo que tiene
y que motiva su decision de
alquilar, explica Moran. “No
se puede encasillar al cliente
de alquiler por estudios, clase
social, etc. Va mas asociado a
una mentalidad mas flexible o
mas némada de no querer es-
tar atado aunacasayauna
hipoteca por 20 afios”. “Nor-
malmente nuestros clientes
compradores estan en los 30
y los 70 afios, mientras que el
cliente de alquiler no pertene-
ce a un rango de edad especi-
fico, hemos firmado alquileres
con clientes de 18 afios y
otros con clientes de mas de
80. Por tanto si que podemos
describir un perfil de compra-
dor pero el cliente de alquiler
puede ser de cualquier edad
o condicién”, destaca.

ya que en estos barrios mas perifé-
ricos puede que tardes mds tiempo
en comercializar la vivienda”.
Actualmente, la demanda de
vivienda tiene un perfil principal-
mente de reposicion, seguida de
inversidn y segunda residencia,
segin apunta CBRE en su ultimo
informe, donde asegura que “la
mayoria de los compradores de
vivienda disponen de capacidad
econdmica suficiente para adqui-
rir una vivienda adaptada a sus nece-
sidades de espacio o localizacion.
Se trata, ademads, de una demanda

GETTY

solvente, poco dependiente de la
financiacién bancaria, ya que en
torno al 40 por ciento de las tran-
sacciones no requieren de la con-
cesion de un crédito hipotecario
para ser materializadas”.

Aproperties se mueve en un rango
de mercado medio alto con opera-
ciones desde los 500.000 euros hasta
los 20 millones de euros (en opera-
ciones puntuales) en el caso de la
compra, y de una media de 3.000
euros en el caso del alquiler.

En el caso de la inversién, Moran
apunta que en su compafiia tratan
tanto con clientes nacionales como
internacionales. “En Madrid el inver-
sor foraneo es principalmente lati-
noamericano. Los mas comunes son
mejicanos, venezolanos, chilenos,
peruanos y colombianos. Mientras
que en Barcelona y Valencia, los
compradores extranjeros proceden
de paises como Italia, Francia, Reino
Unido, Holanda, China y tltima-
mente Israel”.

El 40% de las
transacciones de
casas no requiere
de la concesion
de una hipoteca

“Nuestros clientes buscan dos
perfiles de inversion y ambos dos
con doble rentabilidad”, detalla
Moran. “Existe el perfil inversor
mas agresivo que a la hora llevar a
cabo una operacién no piensa en la
funcionalidad o en la comodidad
de la casa para vivirla, solo evalaa
los niimeros de la operacion y si son
buenos la lleva a cabo. Ya sea com-
prar, reformar y vender o comprar,
reformar y arrendar en corta o media
estancia”. Por otro lado, existe un
tipo de inversor “mas conservador
que estudia las operaciones desde
un punto de vista mas emocional,
pensando en vivir la casa en un futu-
ro o en dejarla a sus hijos”, explica
el experto. Este comprador estudia
mas las operaciones y no busca unos
margenes tan altos como el otro tipo
de inversor, si arrienda la casa siem-
pre sera en larga estancia priman-
do mas la tranquilidad y el perfil del
inquilino.

Sima se consolida como el escaparate de obra

Unicamente el 10% de
la oferta de la feria es
vivienda en ‘stock’

eE MADRID.

La confianza de los potenciales com-
pradores sigue cotizando al alza en
el Sal6n Inmobiliario Internacio-
nal de Madrid (Sima), que hasta las
15 horas del viernes registraba un

7 por ciento mas de visitantes que
en la edicion del pasado afio.

Este importante incremento de
asistentes a la feria se suma al
aumento de la superficie de expo-
sicion, un 12 por ciento mas que en
2017 hasta llegar a los 14.500 metros
cuadrados y al niimero de exposi-
tores, un 13 por ciento mas, supe-
rando los 300, de los que el 10 por
ciento son internacionales.

“Se trata de un incremento de
visitantes en linea con las previsio-

nes que teniamos y un claro indi-
cador de que larecuperaciéon de la
demanda de vivienda y la consoli-
dacién del mercado residencial son
un hecho”, afirma Eloy Bohua, direc-
tor general de Sima.

Con mas de 15.000 viviendas de
obra nueva, la feria se ha posicio-
nado como el mayor escaparate
para quienes estén interesados en
la compra de una vivienda, ya que
muchas de las inmobiliarias apro-
vechan esta cita para poner en el

mercado nuevos proyectos. De
hecho, segiin los datos de Planner
Exhibitions, organizador del SIMA,
en esta edicion, de la comerciali-
zacion total que han llevado todas
las promotoras, sélo el 10 por cien-
to corresponde a producto en stock,
es decir, la vivienda que se acumu-
16 durante los afios del boom inmo-
biliario y que todavia no se ha logra-
do vender, mientras que en 2017
ese porcentaje se situaba en el 15
por ciento.

nueva

Este aflo, el Sima, que celebraba
su veinte aniversario, ha contado
ademas con la presencia consoli-
dada de los grandes fondos de inver-
sidén que estan detras de las nuevas
promotoras que lideran el sector.
Asi, entre los stands se podian encon-
trar tanto a supervivientes de la cri-
sis del ladrillo, como a servicers con
activos de la banca y también a los
nuevos actores respaldados por fon-
dos como Lone Star, Virde, Cebe-
rus, Castlelake o Goldman.
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Prof. Alvaro Ruibal Catedrético de Radiologia y Medicina fisica de la USC. Jefe del Servicio de Medicina Nuclear Hospital
Clinico Universitario Santiago de Compostela. Director de GI-2133 Grupo de Imagen Molecular y Fisica Médica USC

“La imagen molecular en Medicina es uno
de los 10 avances que cambiara el mundo”

El Grupo GI-2133, interdisciplinario y con una clara apuesta
por la clinica, se constituy6 el afio 2010 con la finalidad de
ofrecer una visién nueva (bioquimico-molecular) en el cam-
po del diagnéstico por imagen. En la actualidad es un Gru-
po de Referencia Competitiva (méxima categoria) recono-
cido y financiado por la Xunta de Galicia. Sus aplicaciones
médicas se llevan a cabo en el Servicio de Medicina Nucle-
ar del Hospital Clinico Universitario, realizando ademéas do-

cencia pre y postgrado.

¢En qué dreas centra el GI -2133
sus lineas de investigacion?

Destacan las siguientes: cancer
de mama (se utiliza un novedoso
equipamiento de PET dedicado de
mama, unico en el sistema publico
de Salud); enfermedades neurode-
generativas (buscamos biomarca-
dores de imagen que conduzcan a
un diagndstico precoz y a una me-
jora en la metodologia de cuantifi-
cacion); radioterapia e instrumen-
tacién (encaminada a la implemen-
tacion de nuevos esquemas de tra-
tamiento y dosimetria con sustan-
cias radiactivas); dosimetria, radio-
terapia e instrumentacién (centra
su atencién en el desarrollo de ins-
trumentacién para dosimetria y
control de calidad); imagen experi-
mental (disponemos de equipos
microPET/CT y microSPECT para
realizar estudios en modelos ani-
males, como paso previo a su utili-
zacién en clinica); y clinica (tera-
pias radiactivas especificas)

¢Cudl es el marco de actuacion?

Nuestra filosofia se centra en el
enfoque fisiopatolédgico de las en-
fermedades, con la finalidad de
ayudar al médico y al paciente en
cuestion. Ello nos lleva a la bisque-
da de biomarcadores que permitan
conocer una enfermedad antes de
que se manifieste clinicamente y
tratarla de acuerdo a sus caracteris-
ticas, tanto al inicio como a lo largo
de su evolucién.

¢ Qué principales aportaciones ha
hecho su Grupo de investigacion
en oncologia?

Fundamentalmente trabajamos
en la patologia mamaria. Gracias al
PET especifico, hemos establecido
patrones moleculares de los tumo-
res, analizado su interés para evi-
denciar el componente in situ de al-
to grado en los estudios con reso-
nancia magnética y reducido los
falsos positivos de esta tltima, evi-
denciado la efectividad de las qui-

mioterapias iniciales, asi como el
desarrollo de un método de biopsia
especifico. Mediante estudios de ra-
diomics, hemos logrado distinguir
ciertos subtipos de canceres mama-
rios, analizando exclusivamente las
caracteristicas de las imdgenes.

¢Cudles han sido las principales
aportaciones en otras dreas?

En neurologia, el desarrollo de
un software para fusién PET-RM en
epilepsias refractarias, y estudios de
cuantificacién; en farmacologia,
imagenes dinamicas de geles oftal-
micos; en radioterapia e instrumen-
tacion, el desarrollo de un detector
para control de calidad, y dosime-
tria en tratamientos de braquitera-
pia; en dosimetria, radioterapia e
instrumentacion, la planificacién
de radioterapia basada en PET con
radiofarmacos de hipoxia y prolife-
racién, y el desarrollo de un dosi-
metro basado en tecnologia de sili-
cio; y en experimental, apoyo a la
investigacién para grupos de Gali-
ciay de otras partes de nuestra geo-
grafia en diferentes dreas.

¢Podria explicar hechos del Grupo
relacionados con la transferencia
de conocimientos, reconocimien-
tos y produccion cientifica?
Nuestro Grupo ha sido reconoci-
do como el primero en transferen-
cia de tecnologia del Instituto de In-
vestigacién Sanitaria de Santiago
de Compostela en la tltima evalua-
cion externa realizada. Asimismo,
ha creado dos empresas spin-off,
Dart Dosimetry y Qubiotech, am-
bas participadas por el SERGAS y la
USC. La produccion cientifica del
grupo se resume en mds de 20 pu-
blicaciones en revistas indexadas
JCR por afio durante los dltimos 5
afios, con un 45% de las publicacio-
nes en primer cuartil. EI grupo ha
conseguido financiacién a través de
14 proyectos de I+D tanto del 4m-
bito publico como privado, con una
parte importante que proviene de

Componentes del Grupo de Investigacion. El Prof. A. Ruibal: primero por la derecha
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Cuantificacién de la respuesta quimioterépica en cancer de mama en estadios muy tempranos
de la enfermedad. La imagen estructural (Resonancia Magnética, linea de arriba) muestra una res-
puesta PARCIAL al tratamiento; sin embargo la imagen Molecular (PET dedicado, linea de abajo)
evidencia una respuesta TOTAL al tratamiento. Los resultados finales por Anatomia Patoldgica con-
firmaron esta respuesta TOTAL. La discrepancia se explica porque la imagen Molecular es mucha
mas exacta en momentos iniciales, cuando mas importancia tiene un correcto seguimiento para el
cambio o continuacién del protocolo de tratamiento.

convocatorias europeas. Se han lei-
do 6 tesis doctorales en los ultimos
5 afos. Asimismo, ha recibido en
los tiltimos afios el Premio de la Re-
al Academia de Medicina de Galicia
2014y 2015, Premio Bioga a la me-
jor iniciativa empresarial en Gali-
cia, Premio Grants 4 APPPS de Ba-
yer Espafia 2016, Premio transfe-
rencia de tecnologia de la Real Aca-
demia de Ciencias de Galicia 2016,
Premio del Congreso Nacional de
Mama 2017 y Premio Internacional
Joseph Rotblat 2017.

¢ Qué papel cree que tiene la medi-
cina nuclear-imagen molecular
en la Medicina del presente y del
futuro?

“Debemos avanzar

y profundizar en la vision
fisiopatoldgica de las
enfermedades”

Esta especialidad médica ha re-
presentado un notable avance en el
campo de la imagen médica al
aportar la visién bioquimico-mole-
cular, que complementa a la morfo-
l6gica o estructural de la radiolo-
gia. Por ello, en el momento actual
es de gran valor en el diagnostico
precoz de enfermedades, en el
diagnostico especifico, en eviden-
ciar las caracteristicas de un proce-

so y en saber muy pronto si una te-
rapia es o no efectiva. En el futuro
seguira avanzando y desarrollara
nuevos aspectos que permitan es-
tudiar por qué se producen las en-
fermedades, como se evidencian
en el momento del diagndstico y a
lo largo de su evolucién y cémo po-
demos ser mas efectivos en su tra-
tamiento. La imagen molecular en
Medicina es uno de los 10 avances
que cambiard el mundo.

¢Cudles son los nuevos retos a los
que tratardn de atender con sus
investigaciones?

Tenemos muy claro que nuestra
atencion prioritaria debe centrarse
en las necesidades de la poblacion
de referencia. En consecuencia, la
oncologia diagndstica y terapéuti-
ca, neurologia y cardiologia van a
ocupar un lugar destacado, tanto a
nivel pre como clinico. Debemos
avanzar y profundizar en la vision
fisiopatoldgica de las enfermeda-
des, apostando por el estudio de
nuevos mecanismos bioldgicos de
interés clinico y con un enfoque in-
terdisciplinario. Necesitamos ir in-
corporando nuevas tecnologias
diagndsticas y terapéuticas, asi co-
mo aquellas ligadas al control de
calidad de la radioterapia. Por ulti-
mo, esperamos que la normativa
vigente sobre radiofdirmacos sea
menos estricta y nos permita ase-
mejarnos a los paises del norte de
Europa.

WWW.usC.es
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Repsol seduce a las autoescuelas
para que compren vehiculos de GLP

En 2017 su mercado se multiplico por 11, hasta superar el 80% de los alternativos

Tomas Diaz MADRID.

Repsol esta volcandose en que las
autoescuelas renueven sus flotas
con vehiculos de Gas Licuado de
Petroleo (GLP), también llamado
AutoGas, gracias a un acuerdo con
la patronal sectorial. La petrolera
siembra, despejando dudas en los
futuros conductores sobre este com-
bustible alternativo, mientras que
las academias ahorran y evitan res-
tricciones en episodios de contami-
nacion; Gala, una de las mas gran-
des del pais, ya sélo adquiere este
tipo de vehiculos.

La presencia de los automéviles
de GLP en las flotas de las autoes-
cuelas es muy modesta, ya que tie-
nen unas 160 unidades en todo el
pais, segun los datos de la consul-
tora MSI. Sin embargo, crece ver-
tiginosamente, sobre todo en las
grandes ciudades, superando con
creces a los eléctricos y los de Gas
Natural Comprimido: su peso se
multiplic por 11 en 2017, alcanzan-
do una cuota del 83 por ciento entre
los citados vehiculos alternativos.
En el primer trimestre de este 2018
ya se han matriculado 38 vehiculos,
casi la mitad de todos los del afio
pasado; en Madrid fueron el 40 por
ciento de todas las matriculaciones.

La tendencia se aprecia en todo
el mercado, donde los vehiculos de
GLP estan disparando sus ventas:
sin contar las adaptaciones de moto-
res, hasta abril los conductores
habian adquirido 3.962 unidades,
casi tantas como en todo 2017.

Los automovilistas aprecian que
no son mucho mas caros que los
convencionales, que permiten aho-
rros del 40 por ciento en relacion a
la gasolina y del 20 por ciento en
relacién al gaséleo, que su autono-
mia supera los 500 kilometros y que
hay unos 600 puntos de venta —400
de Repsol- en todo el pais.

Y ademas, logicamente, valoran

Coche de autoescuela repostando en una estacion de servicio de Repsol. e

Matriculacion de vehiculos no convencionales
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que no expulsan mucha contami-
nacion, un elemento que tiene un
valor adicional en el caso de las
autoescuelas —amén de que el com-
bustible es uno de sus principales
costes—, porque necesitan que sus

elEconomista

vehiculos sean limpios para evitar
que les afecten las restricciones de
trafico en las grandes urbes. La DGT
concedio el afio pasado la etiqueta
ECO alos coches de GLP, con lo
que pueden circular libremente en

cualquier situacion y tienen venta-
jas ala hora de estacionar.

500 euros por vehiculo
El Gobierno y Repsol, ademas, ayu-
dan; el primero aprueba subvencio-
nes peridodicamente —agotado el
Plan Movalt, prepara el Plan Vea—
y la segunda tiene un acuerdo con
la Confederacién Nacional de
Autoescuelas (CNAE), cuya vigen-
ciarenovo el aflo pasado hasta 2020.
La petrolera ha llegado aregalar
vehiculos a las autoescuelas, ahora
concede 500 euros en combustible
por vehiculo y descuentos al repos-
tar, y la iniciativa le funciona: Gala,
una de las mayores del pais, ya sélo
compra estos vehiculos —acaba de
hacerse con 55 unidades Fiat 500x—
y hay muchas otras subiéndose al
carro por todo el pais. Las ventas
de GLP de las gasolineras de Rep-
sol, que revisa este miércoles su plan
estratégico, suben a un rimo del 20
por ciento anual, con alzas del 40
por ciento en Madrid y del 30 por
ciento en Barcelona.

Endesa prueba el prepago para
combatir la pobreza energética

T. D. MADRID.

Endesay la Fundacion Ecodes van
a poner en marcha un proyecto pilo-
to en Calatayud para comprobar si
el prepago de electricidad reduce
la pobreza energética, al aportar
informacion a los consumidores
vulnerables sobre su gasto y su con-
sumo de energia.

Elsistema, en el que participaran
20 familias del municipio, les aler-
tara del final del saldo y les avisara
si detecta un ritmo de consumo
desaforado.

Gestion de ayudas

Otro elemento importante es que
el mecanismo de prepago propor-
cionara una herramienta al Ayun-

tamiento a la hora de distribuir las
ayudas para la electricidad de un
modo mas eficiente. Por eso debe
coordinarse con los servicios socia-
les encargados de identificar y tute-
lar a los mas pobres.

El proyecto, que durara 12 meses,
incluye la formacién a las familias
sobre el uso eficiente de la energia
y buenos habitos de consumo.

El sistema de prepago estd muy
extendido en otros paises, como
Reino Unido, y es un sistema reco-
mendado por los estudios y anali-
sis sobre pobreza energética.

Iberdrola también acaba de lan-
zar un sistema prepago, denomina-
do Energy Wallet, pero no esta espe-
cificamente orientado a luchar con-
tra la pobreza energética.

Elmodelo de Iberdrola ofrece un
bono de seis meses, un afio o dos
afios, que puede usarse en todas los
puntos de consumo que el titular
tenga contratados con la eléctrica.
Totalmente digital, ofrece energia
ciento por ciento renovable.

Andlisis
Tomas
Diaz

Periodista

De Trump,
Putin, el petroleo
y la geopolitica
de la energia

Dos son los elementos que mar-
can la geopolitica de la energia
en estos momentos: Donald
Trump y la tendencia al alza del
crudo, segun el Ultimo ndmero
de Energia y Geoestrategia, la
soberbia publicacion anual del
Instituto de Estudios Estratégi-
cos y el Comité Espariol del Con-
sejo Mundial de la Energia de
Enerclub.

El primero, el histridnico presi-
dente norteamericano, ha de-
mostrado que quiere cumplir su
programa electoral, por muy
descerebrado que sea para ojos
ortodoxos. Por eso abofetea al
resto del mundo al retirar su pais
del Acuerdo de Paris -la decisién
final se tomara cuando haya ter-
minado su actual mandato-, por
eso levanta muros a su alrede-
dor, de momento sélo arancela-
rios, por eso recupera las sancio-
nes contra Iran, aunque no haya
evidencia de que el régimen de
los ayatolas incumpla su parte
del pacto nuclear logrado por
Barack Obama, y por eso, en fin,
haciendo gala de sus artes de
showman televisivo y tuitero, ge-
nera una incertidumbre global y
revuelve brasas que debian ser
cenizas hace mucho, como Co-
rea del Norte: calguien se traga
que el régimen vaya a renunciar
al arsenal atémico?

El segundo elemento, el petré-
leo, esta muy influido por el pri-
mero, puesto que el encastilla-
miento de Trump -y el auge del
shale en EEUU- ha permitido a
Vladimiro Putin desplegar sus
envidiables oficios de estadista
en un Oriente Medio en guerra,
rubricando un sorprendente pac-
to con Arabia Saudi'y la OPEP
que ha elevado el precio del oro
negro a un nivel de 70 ddlares,
en el que puede permanecer por
tiempo indefinido. El zar, a la vez,
con pericia bismarckiana, es so-
cio del Iran shii -gran rival de la
retrégrada y suni monarquia
saudita-, socio de Turquia -el se-
gundo ejército de la OTAN-, pa-
drino del carnicero que gobierna
oficialmente Siria, y encima
guarda buenas relaciones con la
etnicista Israel y Bibi Netanyahu,
el rapaz. Ahi queda eso.

En medio de esas fuerzas esta
la UE, blandita ella, despreciada
por Trump y victima de la pinza
de los gasoductos rusos. A iz-
quierday derecha queda China,
expandiéndose sotto voce.
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Prof. Luis Miguel Nieto Coordinador de la Unidad de Investigacion Consolidada “Fisica Matemética”
de las Universidades de Valladolid (UVa), Salamanca (USal) y Burgos (UBu)

“La UVa impartira un master nico
en Espaiia a partir de septiembre”

El desarrollo de la Teoria
de la Relatividad estuvo li-
gado al avance de la Geo-
metria, y la construccién
de la Mecénica Cuéntica
no se entenderia sin la
aplicacién de nuevos con-
ceptos algebraicos y del
anélisis funcional. Estos
ejemplos son una mues-
tra clara de que el progre-
so de la Fisica Teédrica no
se concibe sin nuevos
conceptos matematicos.
Reciprocamente, la Fisica
también ha hecho surgir
ramas de las Mateméti-
cas. Por tanto, Fisica y
Matemética siempre han
sido un tdndem indisolu-
ble. El nuevo Master en
Fisica de la Universidad
de Valladolid sera el tnico
en Espafa en impartir la
especialidad de “Fisica
Matematica”.

¢Como podriamos definir, a grandes
rasgos, la especialidad de Fisica Ma-
temdtica?

Todas las ideas de la Fisica han de
expresarse matematicamente y, por
ello, para el avance de la Fisica Tedrica,
es fundamental contar con nuevos con-
ceptos matematicos aplicables a nue-
vas teorias. Este es precisamente el ob-
jetivo de la Fisica Matematica: el des-
arrollo de nuevas técnicas matematicas
que sean utiles para la construccion de
nuevos modelos y teorias en Fisica.

El campo de investigacion de la Fisi-
ca Matematica abarca desde los funda-
mentos matematicos que rigen las teori-
as fundamentales de la Fisica, esto es, la
Relatividad General, 1a Mecanica Cudn-
tica y la Teorfa de Campos, hasta los fe-
noémenos fisicos que se derivan de ellas.

El proximo mes de septiembre la Uni-
versidad de Valladolid comenzard a
impartir un mdster que incluye la es-
pecialidad de “Fisica Matemdtica”.
¢Por qué este programa formativo se-
rd tan novedoso?

Hasta la llegada de este programa,
la especialidad de “Fisica Matematica”
no existia en ninguna otra universidad
de Espafia, aunque si en las de otros pa-

Miembros del grupo en Valladolid
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Miembros del grupo en Burgos

ises de nuestro entorno como Holanda,
Reino Unido y Alemania.

Este mdster constituird un comple-
mento formativo ideal para aquellos
estudiantes de Fisica Tedrica, de Mate-
matica Aplicada y del doble grado en
Fisica y Matematicas interesados en
desarrollar su carrera investigadora en
estas areas.

Los cursos que se impartirdn en este
madster abarcan las lineas de investiga-
cién propias de nuestro grupo: aunan
de manera coherente los aspectos for-
males y matematicos con la fenomeno-
logia mas actual de la Fisica Tedrica.
Los miembros de la Unidad de Investi-
gacion Consolidada (UIC) de Fisica
Matematica, junto a algunos de sus co-
laboradores nacionales y extranjeros,
impartiran de forma integra esta espe-
cialidad (en inglés si hay alumnado ex-
tranjero que no hable espafiol).

Aunque este mdster sea pionero en
nuestro pais, la UIC de Fisica Mate-

madtica que usted coordina lleva déca-
das investigando, formando y divul-
gando sobre Fisica Matemdtica. ..

Asi es, concretamente desde el aflo
1988, cuando el Grupo ya funcionaba
de manera reconocida en las Universi-
dades de Valladolid y Salamanca. El
grupo de Burgos se incorpord algo mas
tarde, en la década de los noventa. En
la actualidad, la UIC de Fisica Matema-
tica cuenta con centros de trabajo en
Valladolid, Salamanca y Burgos, sedes
entre las que se reparten sus investiga-
dores que trabajan en constante cola-
boracién desde 2005 cuando se organi-
zaron y coordinaron, de manera mas
formal, al amparo del nuevo programa
de apoyo a Grupos de Investigacion de
Excelencia de la Junta de Castilla y Le-
on. Desde entonces se ha trabajado de
manera incesante, compartiendo line-
as de trabajo, publicaciones, investiga-
dores visitantes y proyectos. Los resul-
tados han sido muy satisfactorios, con
muchas publicaciones de alto impacto,

“Los resultados de la
investigacion de la UIC
de Fisica Matematica
son muy notables: desde
2011 hanlogrado mas de
200 publicaciones”

“Unaspecto realmente
destacadodela UIC
Fisica Matematica es su
marcada
internacionalizacion,
tanto en investigacion
como en formacion”

elevados indices de citas y el reconoci-
miento oficial a los investigadores por
medio de la concesion de todos los se-
xenios solicitados.

¢Cudl considera que ha sido el princi-
pal hito de esta UIC a lo largo de su
historia?

2015 fue un afio importante para el
Grupo ya que fue el momento en el que
se logr¢ el reconocimiento como una
de las Unidades de Investigacion Con-
solidadas (UIC) de Castillay Le6n y; de
manera inmediata, se consiguié un im-
portante apoyo econémico para des-
arrollar el proyecto "Modelizacién ma-
tematica del grafeno y de otros meta-
materiales: defectos, propiedades elec-
trénicas, foténicas y aplicaciones", sub-
vencionado al 50% por la Junta de Cas-
tilla y Leén y por el FEDER con
120.000 euros para el periodo 2016-
2018, en el marco del PO. FEDER
2014-2020 de Castillay Ledn.

¢En qué proyectos mds destacados es-
tdn volcando sus esfuerzos en estos
momentos?

El grupo de investigacién en con-
junto focaliza su trabajo en el
desarrollo y la aplicacion de diversas
técnicas algebraicas, analiticas y geo-
métricas enfocadas a la resolucion de
problemas de Mecénica Clasica y
Cuantica, Teoria de Campos y Fisica del
espacio-tiempo relativista.

Por citar tan solo algunos de los pro-
yectos en los que estamos trabajando,
ademas del anteriormente menciona-
do, destacaria el de "Nuevos retos en
sistemas dindmicos supersimétricos y
superintegrables” (NewSUSY), del Mi-
nisterio de Economia y Competitivi-
dad; el proyecto "Grupos cuanticos, al-
gebras de Poisson y sistemas integra-
bles", de la Agencia Espafiola de Inves-
tigacion, y la accion COST europea
"Quantum space-time" (QSpace) sobre
geometria no conmutativa del espacio-
tiempo. Todos estos proyectos se des-
arrollan con la colaboracion de investi-
gadores pertenecientes a numerosas
universidades espafiolas y extranjeras
(como las de Erlangen-Nuremberg, Ro-
ma, Florencia, Radboud, Ankara, Pra-
ga, IPN-México, Santiago de Chile, Pa-
ris VIL, Clarkson University, La Plata,
Zaragoza y Politécnica de Madrid, por
citar algunas).

Por tiltimo, ¢ cudl es la hoja de ruta de
la UIC de cara a los préximos afios?

Una de las tareas mds importantes
en este momento es consolidar el gru-
po atrayendo a estudiantes e incorpo-
rando jévenes doctores e investigado-
res. De este modo, queremos evitar la
pérdida de masa critica del Grupo
que podria producirse dado el con-
texto de la investigacién en Espafia,
asi como ampliar las lineas de investi-
gacion a otros campos muy activos en
la actualidad.

Ademas, un reto crucial para nues-
tro futuro es el de conseguir proyectos
financiados por la Uni6én Europea lo
cual requiere de un trabajo previo muy
importante que no se puede demorar
mas tiempo.

En el ambito nacional/regional, as-
piramos a convertirnos en una Unidad
de Excelencia Maria de Maeztu, lo que
nos proporcionarfa una financiacién
mas estable y nos daria mayor visibili-
dad en el panorama nacional, aumen-
tando de esta manera nuestra capaci-
dad de atraccion y fijacion de talento
investigador.

FORDO EURDPED DE
DESARROLLD
REGICHAL

UINIOH EUROPEA

pa impulsa
nuestro crecimiento

ﬁ Junta de

Castilla y Leon

masterfisica.blogs.uva.es
[fisica-matematica

mathphys.uva.es



32

LUNES, 4 DE JUNIO DE 2018 EL ECONOMISTA

Empresas & Finanzas

Burger King se burla de McDonald's y
gana el festival de publicidad de El Sol

La campana ‘Ven de payaso, come como un rey’ se hace con el primer premio

A. Sempriin MADRID.

Burlarse de la competencia sin que
se note. La sutilidad y el ingenio
mostrado por la agencia Lola Mullen
Lowe en la campafia de Halloween
de Burger King le ha valido alzar-
se con el primer premio del festival
de publicidad El Sol y ser corona-
da como la agencia de esta uiltima
edicion celebrada durante el fin de
semana en Bilbao.

La campafia, lanzada en 35 pai-
ses el afio pasado, con el eslogan
Ven de payaso, come como un rey,
consigue que la cadena de comida
rapida se ria de su principal com-
petencia de una forma tan sutil que
incluso ha sorteado la legislacion
espafiola, que no permite a los anun-
ciantes hacer referencia, comparar-
se o ridiculizar a sus rivales en sus
publicidades. Algo que se hace todos
los dias en EEUU, donde se pueden
ver anuncios de Samsung critican-
do a Apple.

Lainiciativa publicitaria desarro-
llada por Lola consistia en invitar a
comer alos clientes de Burger King
que fueran a sus restaurantes el 31
de octubre disfrazados de payaso,
En las graficas, los payasos se pare-

Promedios
crece un 20%
y se digitaliza

Grupo Promedios se consoli-
da como la primera empresa
de publicidad exterior cien
por cien espafiola. La compa-
fiia incorpord hace un afio y
medio a un nuevo director ge-
neral, Carlos Sanchez Tulla,
quien ha apostado por la digi-
talizacion y por una fuerte es-
trategia comercial. En el dlti-
mo afio, la compafiia ha creci-
do un 20 por ciento y ha
ampliado sus concesiones en
nuevas plazas y soportes co-
mo Bilbao, Alicante y Girona

cen mas al malo It, la novela de
Stephen King, que a Ronald McDo-
nals, la imagen histérica de la cade-
na de hamburguesas norteameri-
cana, pero la referencia es eviden-
te. Asi, la campaiia Scary Clown
Night, que posiciona a Espafia como
un hub internacional de creativi-

VEN DE PAYASO,
COME COMO UN REY

La campaiia que ha ganado. LoLA

dad, se ha llevado, ademas del Sol
de platino, ocho oros, tres platas,
dos bronces y el gran premio de
Campaiias Interactivas y de Acti-
vacion de Ventas.

La segunda estrella del festival
de publicidad ha sido la campafia
Por siempre jamds, de Proximity
para Audi. Se hallevado el gran pre-
mio de Contenidos de Marca, cinco
oros, dos platas y cuatro bronces.
La camparia es de Responsabilidad
Social Corporativa y es la continua-
cion de larealizada en 2016 en la
que una mufieca decidia dejar de
ser princesa para conducir un coche.
Es este caso, Audi y Proximity ani-
man alos padres y los nifios a cam-
biar el final de los cuentos de hadas
para que el principe ya no tenga por
qué rescatar a la princesa y asi pro-
mover el cambio de roles.

Otra campafia centrada en la lucha
contra el machismo que ha sido pre-
miada es La peor novela, de Pagés
BBDO (Repuiblica Dominicana) para
Unicef . Se ha llevado el gran pre-
mio de RRPP, tres oros, una plata
y un bronce. Mmuestra una teleno-
vela en la que se maltrata a una
mujer y su objetivo es prohibir que
las menores se casen. Se consiguio
una iniciativa para cambiar la ley
en Santo Domingo. Por su parte,
Campofrid, una de las que ha sido
de las grandes ganadoras del festi-
val, solo lleva un plata en film con
Amodio. El Sol también ha tenido
hueco para Farifia. Aprovechando
que la justicia habia lo prohibido,
DDB organiz6 para Librerias de
Madrid una gincana para buscar-
lo.. Ha ganado, tres oros, dos platas.

BHOYS REVISTA DIGITAL

Catalun

nomista
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Excelencia Empresarial G.H.

Remitido

Antonio Jiménez Investigador Principal del Grupo de Anélisis de Decisiones y Estadistica de la UPM
Decision, optimizacion e Inteligencia
Artificial en problemas multidisciplinares

El Grupo de Anélisis de Decisiones y Estadistica (GA-
DE) de la Universidad Politécnica de Madrid (UPM) se
crea en 1994, coordinado por Sixto Rios Insua, Alfon-
so Mateos Caballero y, actualmente, por Antonio Ji-
ménez Martin, a quien entrevistamos a continuacion.

¢En qué lineas de trabajo se centra el
GADE?

Integrado por 7 investigadores de
las areas de Estadistica e Investigacion
Operativa, Ciencias de la Computacion
e Inteligencia Artificial y Fundamentos

del Andlisis Econdmico, ademas de 4
doctorandos, el GADE tiene como line-
as de investigacion la gestion del riesgo
en sistemas de informacion, data scien-
ce, economia del comportamiento, inte-
ligencia colectiva, simulacién de suce-
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Aplicacién de metaheuristicas en problemas de optimizacion

Miembros del GADE

sos discretos y de eventos raros, detec-
ci6n del fraude, optimizacién basada en
metaheuristicas, regresion multivarian-
te ordinal y bayesiana, sistemas multia-
gente, social computing, toma de deci-
siones multicriterio individuales y en
grupo, y uso del tiempo.

Dentro de ese marco ¢En qué proyec-
tos viene participando?

El GADE ha participado en numero-
sos proyectos de investigacién en con-
vocatorias competitivas, tanto europeos
(9) en distintos programas marco de la
UE, como nacionales (18) y autondmi-
cos (8). Los resultados de la investiga-
cion realizada en el GADE han dado lu-
gar a la publicacién de mas de 90 articu-
los en revistas internacionales, 62 capi-
tulos de libro y 70 actas en congresos in-
ternacionales.

El articulo ha sido financiado por los
proyectos del Ministerio de Economia y
Competitividad MTM2014-56949-C3-
2-RyMTM2017-86875-C3-3R.

La investigacion realizada en el
GADE ha recibido diferentes distin-
ciones, como premios extraordinarios
de tesis doctorales (2), de investiga-
cion de la Real Academia de Doctores
(2) o al mejor investigador UPM (Six-
to Rios Insua).

¢Qué aplicaciones han encontrado
sus avances?

El GADE ha realizado contratos con
numerosas empresas privadas y admi-
nistraciones publicas (Sopra Steria, In-
dra, Accenture, Crida, Iberdrola, Fun-
dacion BBV, Telefénica, INAP, CIE-
MAT...) que han supuesto una impor-
tante actividad de innovacién tecnol6-

gica de caracter multidisciplinario.
Prueba de ello son algunos problemas
analizados, como la asignacién de con-
troladores aéreos a puestos de control
en aeropuertos en base a la configura-
cion del tréafico aéreo; la deteccion y re-
solucion de conflictos en las trayecto-
rias de aeronaves; la toma de decisio-
nes para la democracia electrénica; la
descontaminacién de ecosistemas
acudticos contaminados por residuos
radioactivos; la optimizacion del pro-
ceso de inyeccion de piezas de alumi-
nio en el sector de la automocion; la si-
mulacién y optimizacién de servicios
de urgencias en hospitales; la detec-
cion de fraude (en colaboracion con la
Oficina Nacional de Investigacion del
Fraude); o la borrosificacién de la me-
todologia MAGERIT para la gestién de
riesgos en sistemas de la informacion.

El GADE dispone de las instalacio-
nes de la E.T.S.I. Informdticos para el
desarrollo de sus actividades, asi co-
mo del Centro de Supercomputacién
y Visualizacién de Madrid, y colabora
con el Centro Tecnoldgico Mixto
UPM-Accenture “Al.nnovationSpace”,
centrado en la

generacion de iECISTON
soluciones in- @niﬁrsmi
novadoras en i ANDL

base a técnicas
de Inteligencia
Artificial.

http://dia.fi.upm.es/dasg/

IUED. Instituto Universitario de
Educacion a Distancia de la UNED

INVENTAR UNA METODOLOGIA
La UNED se cre6 en 1972. Enton-
ces fue pionera en ofrecer un mode-
lo de educacién superior publico
que permitiera a todos los ciudada-
nos acceder a él, que rompiera las
barreras de distancia, conciliacién
familiar o laboral o discapacidad.

En aquel momento no habia in-
ternet, ni video, ni teléfonos maévi-
les, solo distancias y problemas de
todo tipo. El principal, que casi ha-
bia que inventar esa metodologia.

La UNED empez6 a desarrollar,
casi desde la nada, una metodolo-
gla que permitiera salvar las distan-
cias asegurando la calidad. Apoya-
da en la radio, en Correos y en una
inestimable red de Centros Asocia-
dos que proporcionaba a profesores
tutores complementar, en contacto
directo con los estudiantes, la for-
macion universitaria. Una combi-
nacién de tecnologia, flexibilidad y
cercanfa que todavia hoy nos hace
especiales y tinicos.

A pesar de los enormes cambios
de todo tipo, la UNED sigue siendo
hoy la mayor universidad espafiola,
con 250.000 estudiantes. Eso quie-
re decir que hemos sabido adaptar-
nos a los tiempos y a las necesida-

des de la sociedad. Lo hemos hecho
investigando e innovando con el es-
fuerzo de toda nuestra comunidad
docente y administrativa.

COMPLEJIDAD Y CALIDAD

En este proceso, el IUED, Institu-
to Universitario de Educacién a Dis-
tancia de la UNED, nuestro érgano
técnico para potenciar el conoci-
miento y el desarrollo de nuestra
propia metodologia de educacién a
distancia ha sido clave para seguir
siendo lideres y responder a los
nuevos retos metodolégicos. 28
grados, 76 masteres, 11 facultades
y ETS, 73 Centros Asociados nacio-
nales y extranjeros, 1.363 profeso-
res, 6.044 profesores tutores. Estas
cifras dan idea de la diversidad de
situaciones y problemas a los que
nos enfrentamos. Lograr mantener
el estandar de calidad que persegui-
mos en un entorno tan complejo es
la tarea principal del IUED.

Y lo logra:

1. Desarrollando programas de
formacién docente mediante
cursos y talleres encaminados a
mejorar la capacitacion del pro-
fesorado, tanto en el uso de las
nuevas tecnologfas, como en las

innovaciones metodoldgicas

aplicadas a la docencia.

2. Elaborando protocolos de revi-
sién, evaluacién y asesoramien-
to para la elaboracién de mate-
riales didécticos de todas las
asignaturas impartidas por la
UNED.

3. Investigando e innovando en
una doble direccién: estable-
ciendo un flujo de informacién
entre los docentes y la direccion
del instituto permitiendo reali-
mentar a la institucién con cono-
cimiento sobre modelos y apro-
ximaciones reales de la metodo-
logia a distancia.

Nuestra excelencia se ve recono-
cida por la demanda de asesora-
miento que otras muchas universi-
dades nos solicitan.

SEGUIR INNOVANDO
Ciertamente el mundo nunca
para de cambiar. Como siempre,
nos adaptaremos a los tiempos. Pa-
ra ello necesitaremos pensar, crear,
debatir, comparar, innovar.... En
esa tarea estamos. Y en ella, en lo
que respecta a la innovaciéon meto-
dolégica, el IUED es un elemento
imprescindible para seguir cum-

pliendo nuestro compromiso con
una sociedad que necesita, cada
vez mas, una oferta formativa de
calidad.

M Carmen Ortega Navas
Directora IUED

Foto: ©Comunicacién UNED

Foto: @Comunicacion UNED

IUED
Instituto
Universitario
de Educacion
a Distancia

www2.uned.es/iued
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Cie Automotive, Euskaltel y Almirall
son los ‘angeles caidos' del Top10 /

por recomendacion a desaparecer de esta lista

Carlos Simén MADRID.

“El cielo no dura para siempre”.
Dice laleyenda cristiana, segtin La
Biblia, que un angel fue expulsado
del cielo y desterrado ala tierra por
Dios ante su mal comportamiento.
El se convirtid en el Angel Caido,
posteriormente conocido como
Lucifer. Representado en forma de
estatua en medio del parque madri-
lefio de El Retiro, simboliza el paso
del paraiso a lo terrenal.

“El éxito no dura para siempre”
es algo que también esta muy pre-
sente en el mercado. Empresas que
iban muy bien en el pasado y que
pertenecian a esa aristocracia para
los expertos pueden verse aboca-
das alaruinay caer alos infiernos,
y viceversa. Esto se refleja, obvia-
mente, en el precio de sus titulos
pero también en las recomendacio-
nes que reciben por parte de los
analistas.

El Top 10 por Fundamentales de
Ecotrader es la herramienta que

NH puede ser la
proxima en salir del
‘radar’ del mercado
si se completa

la opa de Minor

recoge semanalmente los mejores
consejos del mercado espafiol de
entre las compaiiias que acumulan
mas de un aflo como cotizadas y
que tengan un seguimiento de, al
menos, ocho casas de anélisis. Esta
cartera, que vio la luz en marzo de
2016, acumula una rentabilidad
desde entonces superior al 50 por
ciento, probando el acierto del con-
senso de las firmas de inversion.
Han sido, pues, las preferidas de
los analistas en cada momento las
que han conseguido mejorar la ren-
tabilidad del Ibex (un 9 por ciento
en el mismo periodo) y las ganan-
cias de los gestores mas activos de

Han pasado de cubrir los primeros puestos La clase ‘B’ de Grifols y Prosegur Cash ,&

son las nuevas favoritas del consenso ﬁ
doméstico no han sido siempre las }

la bolsa. No obstante, las estrellas
por recomendacion del mercado

mismas y, algunas de las que brilla-
ban con mas fuerza hace unos
meses, ahora se han apagado, son
los Angeles Caidos del Top 10.

u Cie Automotive
Fue el valor estrella de 2016, y siguié
cosechando ganancias para la car-
tera el ejercicio pasado hasta que
salié definitivamente en diciembre.
Este afio ha continuado su impara-
ble ascenso (se anota cerca de un
40 por ciento), sin embargo, los ana-
listas creen que ha sobrepasado su
topey, de hecho, el consenso de ana-
listas que recoge Bloomberg estima
que esta un 8 por ciento sobrevalo-
rada en bolsa.
Consecuentemente, le han ido
retirando progresivamente la con-
fianza y actualmente recibe su peor
recomendacion de los tltimos cinco
afios. Los fundamentales de la com-
paifiia, no obstante, son mas que

Las 'viejas glorias’ no cuentan con potencial alcista para los expertos

Comprar Mantener [l Vender
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positivos y podria cumplir ya este
mismo afio los objetivos del plan
estratégico para 2020. Asimismo,
es la principal candidata a sustituir
a Abertis en el Ibex -ver apoyo-,
“algo que ademas de ampliar su visi-
bilidad, podria presionar al alza las
estimaciones de beneficio”, expli-
can desde Ahorro Corporacion, los
cuales tampoco descartan “alguna
operacion corporativa que cree valor
para el accionista”.

Por el contrario, el fuerte rebote
que ha protagonizado en los tiltimos
afios ha encarecido sobremanera el
titulo de Cie atendiendo al PER (veces
que el beneficio se recoge en el pre-
cio de la accion), que ha ascendido
por encima de las 20 veces, algo que
no ocurria desde 2015.

u Euskaltel

El caso de la teleco vasca es distinto,
ya que ésta ha sufrido también un
fuerte castigo en el parqué en los tlti-
mos meses —aunque recupera un 20
por ciento desde minimos-. Tras lle-
gar a ser el valor que ostentaba la
mejor recomendacion de todo el
mercado espafiol a comienzos de
2017, el pasado mes de septiembre
incluso llegd a recibir un consejo de
venta por parte del consenso de ana-
listas (aunque ahora es un mante-
ner).

Euskaltel se estd encontrando con
diferentes problemas a raiz de la inte-
gracion de sus ultimas adquisicio-
nes, R Cable y Telecable, en las que
las sinergias previstas todavia no se
estan alcanzando, incrementando
las dudas de su socio inversor
Zegona, que ha mostrado su
descontento por la evolu-
ci6n en bolsa del titulo y,
seguin los rumores, escu-
charia ofertas por su
paquete accionarial.
En este contex-

to, las previ-

El sector del
automovil quiere
estar en el Ibex

El 7 de junio el Ibex 35 tiene
una cita importante. Y es
qgue en esa sesion ya se co-
noceran los cambios de inte-
grantes que asumira el se-
lectivo tras la reunion del
Comité Asesor Técnico
(CAT). Para formar parte del
selectivo uno de los aspec-
tos decisivos es el volumen
de negociacion, ya que el
Ibex pretende recoger a las
compaiiias mas liquidas del
mercado. En este sentido, el
nombre que suena con mas
fuerza es el de Cie Automo-
tive, que ha negociado dia-
riamente, de media, mas de
8 millones de euros, entre
diciembre y mayo, el periodo
que se analizara en esta re-
vision. Este volumen supera
el de componentes actuales
del Ibex como Melia, Indra y
Viscofan. De hecho, con es-
tos datos, Cie Automotive
ocuparia el puesto 35 del in-
dicador doméstico. Si bien
es cierto que hay otras em-
presas que han movido mas
que el fabricante de compo-
nentes para el automovil en
ese periodo, como OHL o
MasMdvil, no cumplen con
el criterio de capitalizacién,
algo que si hace Cie Auto-
motive. El valor bursatil,
ajustado a un coeficiente en
funcién del ‘free float’ (capi-
tal que circula libremente en
bolsa) debe representar, al
menos, el 0,30 por ciento de
la capitalizaciéon media del
indice en el ultimo semestre.
Ya en la reunion de marzo, la
firma se postulaba como la
principal candidata.

siones de beneficio para 2018 se han
reducido en mas de un 10 por cien-
toenlo que va de afio de 74 a 66 millo-
nes de euros, lo que a su vez se ha
traducido en un aumento del mul-
tiplicador de beneficios de Euskal-
tel para este afio hasta superar las 20
veces. Para los expertos de Norbol-
sa, “el mercado sobrereaccion6
poniendo en precio un escenario
competitivo demasiado pesimista
teniendo en cuenta, ademas, que la
generacion de caja se ha mantenido
estable”.

u Almirall

Almirall fue un actor constante en
los movimientos de la cartera del
Top 10 en el segundo semestre de
2016y el primero de 2017, hasta que
sali6 por tltima vez en abril de dicho
ejercicio. No obstante, todo cambi6
para la farmacéutica catalana en
julio, cuando anunci6 un profit war-
ning sobre sus resultados de 2017
por el impacto negativo del nego-
cio dermatolégico en EEUU.

Tras este anuncio, sus acciones
se desplomaron casi un 40 por cien-
to en las siguientes sesiones bursa-
tiles y, aunque ya ha conseguido
recuperar un 29 por ciento desde
entonces, todavia le queda otro 27
por ciento adicional para borrar
todas las pérdidas en el parqué.

“Después de un afio dificil, este
ejercicio deberia suponer la vuel-
ta a la normalidad para Almirall”,
explican desde Ahorro Corpora-
cion. “Las medidas tomadas por la
compafiia y el lanzamiento de Ski-
larence [fAirmaco para combatir la
psoriasis crénica], asi como la
expectativa de alza en la partida de
‘otros ingresos’, catapultaran este
valor”, afiaden desde la firma de
inversion.

m Las operaciones corporativas
Cie Automotive, Euskaltel y Almi-
rall no han sido los tinicos Angeles
Caidos del Top 10. Otras, como His-
paniay Axiare también han dejado
de salir en las listas de favoritas de
las casas de inversion en los tltimos
meses. No obstante, hay un deno-
minador comiin que ha aleja-
do alos expertos de estos
valores, y es que todos
ellos se han visto afec-
tados por los movi-
mientos corporati-
VOs.

Hispania, que lle-
vaba varios meses
ya liquidando pro-
gresivamente todo

su porfolio de acti-
vos -y repartiendo el
capital entre los accio-
nistas por la via del divi-
dendo-, recibi6 una opa
de Blackstone que fue
autorizada por CNMV
el pasado 20 de abril.
La oferta alcanza los
1745 euros por accion
e Hispania debera res-
ponder antes del 20
de julio pues el plazo
dado fue de 3 meses.
Desde entonces, los

ISTOCK

titulos de Hispania no han prota-
gonizado grandes movimientos ni
al alza ni a la baja y actualmente
cotizan en el entorno de los 17,60
euros. Asimismo, el pasado mes de
septiembre perdi6 por dltima vez
la recomendacion de compra y
actualmente, aunque recoge una de
mantener, es la peor de toda su his-
toria.

El caso de la otra socimi es pare-
cido. Axiare estuvo dentro de la
composicion de la cartera durante
varias semanas a lo largo del afio
pasado. Sin embargo, desde que
Colonial anuncié su adquisicion el
pasado mes de noviembre, ha per-
dido casi todo el interés del merca-
do ante su futura exclusién. De
hecho, ha pasado de tener 11 ana-
listas siguiéndola a s6lo uno en la
actualidad.

El de NH puede ser el proximo
caso que acompaiie a los de Axia-
re e Hispania ya que este mismo
jueves, la firma tailandesa Minor
ha confirmado que estudia lanzar
una opa por el 100 por cien de la
hotelera espafiola previa compra
del 29,3 por ciento de la participa-
ci6én que tiene el grupo chino HNA.
Esta adquisicion, puesto que ya ha
acordado la toma del 8,6 por cien-
to de Oceanwood, le obligaria a lan-
zar una opa por el resto de la com-
pafiia. Sin embargo, en este caso los

Prosegur ha sido
castigada en bolsa
por la depreciacion
de las divisas de
Latinoamérica

analistas mantienen su confianza
en NH, a la que otorgan una reco-
mendacion de compra.

m Los nuevos ‘angeles’

De la misma forma que el consen-
so eligio a sus favoritos del merca-
do espafiol tanto en 2016 como en
2017, este afio hay algunas compa-
fifas que se han destapado como las
mejores opciones del parqué segin
los analistas. Dos de ellas, que actual-
mente componen la cartera del Top
10 por Fundamentales son Grifols
—clase B-y Prosegur Cash.

Las acciones sin derecho de voto
de la farmacéutica cotizan en el mer-
cado continuo con una clara reco-
mendacion de compra mientras que
laotra clase -la A, pertenece al Ibex
y s6lo merece el consejo de mante-
ner por parte de los expertos. Asi-
mismo, los titulos clase B cotizan con
un descuento de mas del 25 por cien-
to frente ala clase A.

Prosegur Cash ha sido fuerte-
mente castigada en bolsa por la
depreciacion de las divisas latino-
americanas frente al euro ya que el
70 por ciento de sus ingresos pro-
ceden el continente sudamericano.
La filial de gestién de efectivo, que
se deja un 12 por ciento en bolsa
este afio, recibe, por contra, su mejor
recomendacion del tltimo afio.
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‘elMonitor’ gana un 10% con la estrategia de
Inditex y la espera de nuevo en los 25,2 euros

La compainia gallega, que mantiene su recomendacion de compra, deberia descender otro 8,1%

C. Simén / D. Yebra / I. M. Gaspar
MADRID.

Tres meses después de uno de los
dias mas dificiles en bolsa para Indi-
tex, elMonitor ha cerrado la estra-
tegia que abri6 precisamente tras
la fuerte correccidn que sufri6 aquel
dia en el que se dejo mas de un 7
por ciento en el parqué. La herra-
mienta de ideas internacionales de
Ecotrader ha dicho adi6s ala textil
con unas ganancias del 10 por cien-
to después de que los titulos de la
firma gallega hayan cruzado el pre-
cio en el que estaba situado su stop
de proteccion de beneficios, con-
cretamente los 27,28 euros.

Desde los minimos alcanzados
en marzo, por debajo de los 24 euros,
Inditex ha protagonizado un fuer-
te rebote, de un 14 por ciento, hasta
los niveles actuales. Uno de los vien-
tos que han soplado a favor de la
empresa fundada por Amancio Orte-
ga hasido el dolar, que acumula una
apreciacion del 2,9 por ciento en el
afio. Este habia sido uno de los que-
braderos de cabeza de Inditex en
2017. La proxima presentacion de

La textil abandona
la cartera tras caer
hasta los 27,28
euros y este afno
pierde casi un 6%

resultados, por tanto, volvera a ser
clave para el devenir de la compa-
fifa dirigida por Pablo Isla. Segun el
consenso de analistas que recoge
Bloomberg, el 13 de junio deberia
poner sobre la mesa 641 millones
de euros de ganancias, algo menos
que lo reportado el afio pasado. No
obstante, los focos estaran puestos
en los margenes que consiga.

Pese a la ligera consolidacién de
las tltimas sesiones, las acciones de
Inditex mantienen la recomenda-
cién de compra por parte del con-
senso de analistas, tanto de FactSet,
como de Bloomberg, en el que 7 de
cada 10 expertos aconsejan tomar
posiciones en el valor. Es por esto
por lo que desde elMonitor se ha
decidido introducir un nuevo pre-
cio de entrada en la herramienta,
en este caso, un 8,1 por ciento infe-
rior a sus niveles actuales, en los
25,2 euros.

Orange busca su puesto

La compafiia mas recomendada por
los analistas en el sector europeo
de las telecos ya tiene precio de entra-

Santander abandona los puestos de cola

C= Porcentaje de recomendacién de compra
I M= Porcentaje de recomendacion de mantener
V= Porcentaje de recomendacion de venta

. Alphabet
b HALLiBurTon Halliburton Compa
. ENVIERICANTOWER Corporation

ferrovial Ferrovial

@OmCQSt Comcast
HEDELBERGCEMENT  Heidelberg

(Shire Micron Technology

. Schiumbergep Schiumberger

. | STANDARD LIFE

X%

b cellne
' (Shire

Amundi

'ASSETMANAGEMENT

Standard Life
Royal Dutch
Cellnex

Shire
Amundi

h & Santander Banco Santander
GSSILOR

. T FRESENIUS Fresenius

. YRYANAIR Ryanair

INTESA
SNNPAOLO

Intesa Sanpaolo

Tiene clara continuidad
en la herramienta

Fuente: elaboracién propia con datos de Factset.

da en elMonitor: los 14,3 euros. La
herramienta de inversion de elEco-
nomista, que selecciona los valores
mas atractivos de los mercados euro-
peosy estadounidenses, fija en ese
nivel una orden de compra “con-
fiando en que conseguira superar
amedio plazo la resistencia que
encuentra en los 15,25 euros, zona

Samsung Electronics

Essilor International  :
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Estén tranquilas por el
momento en la herramienta
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Puede peligrar su continuidad
en la herramienta

de maximos de 2015, y techo que
ha puesto freno a su cotizacién tanto
en 2017 como en 2018”, seguin expli-
ca Joan Cabrero, director de estra-
tegia de Ecotrader.

El experto en andlisis técnico ase-
gura que si bate este nivel serd una
oportunidad de compra “aunque
no haya caido previamente hasta

CLASIFICACION DE
elMonit&r

R= Rentabilidad anual (%)
M A" R

Puestos que suben Puestos que bajan
desde el 25/05/2018 ¥ desde el 25/05/2018

elEconomista

los 14,3 euros” porque por encima
de esta resistencia clave “retomara
la tendencia alcista de largo plazo”.

Casi el 80 por ciento de los ana-
listas que siguen la cotizacién de
Orange recomienda adquirir sus
acciones actualmente por sus for-
talezas fundamentales y por consi-
derarla una de las telecos mejor posi-

cionadas en Francia -50 por cien-
to de su cifra de negocio- para el
salto del sector hacia el 5G y, de
media, el total de estos expertos fija
su precio objetivo en 17,26 euros,
hasta los que cuenta con un poten-
cial alcista de alrededor del 17 por
ciento.

El sector francés de las telecos se
encuentra inmerso en un intenso
ruido corporativo, avivado desde el
propio regulador, que abrié las puer-
tas a una mayor consolidacion, y
Orange aparece como potencial
comprador, lo que podria pasarle
factura en el parqué momentanea-
mente. De cara al medio y al largo
plazo, el crecimiento de los benefi-
cios que los analistas esperan, del
30 por ciento este afio y del 40 por
ciento en los dos proximos ejerci-
cios, justifica la confianza que depo-
sitan en las acciones de la compa-
fifa.

En este contexto, de las otras ideas
que elMonitor mantiene en radar,
la que mas cerca esta de tocar su
precio de entrada es Deere & Co, la
firma de maquinaria agricola. Y es
que la estadounidense estd a menos

Deere & Co ya esta
a menos de un 2%
de tocar los 147
dolares y entrar

en la herramienta

de un 2 por ciento de tocar el pre-
cio que le daria el pase para ser un
nuevo miembro de la cartera, los
147 dodlares. Uno de sus principales
atractivos es el crecimiento que se
prevé para su beneficio, ya que este
afio ganaria casi 3.000 millones de
ddlares, un 37,5 por ciento mas que
el ejercicio anterior. Una mejora
que de cara a 2019 seria del 28 por
ciento, hasta los 3.800 millones de
dolares.

Un poco mas alejada se encuen-
tra Thales. La francesa tendria que
ceder casi un 8 por ciento para alcan-
zar los 100,5 euros que elMonitor
ha marcado para comprarla. El
grupo busca convertirse en uno de
los lideres mundiales en seguridad
digital gracias a la compra de Gemal-
to, una operacion que se espera que
concluya en el segundo semestre
de 2018.

Por ultimo, la farmacéutica gala
Ipsen tendria que retroceder mas
de un 15 por ciento para dar sefial
de compra, el mismo porcentaje que
deberia perder la multinacional
holandesa DSM.
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La Fisioterapia es fundamental
en lasalud de la mujer

El grupo de investigacién “Fisioterapia en los Procesos de Salud de la Mujer” de la
Universidad de Alcala (UAH) investiga sobre la aplicacion de la fisioterapia para abor-
dar diferentes procesos fisioldgicos de la mujer y para tratar problemas especificos
que atafen a la salud femenina. Ademas, ofrece una formacién integral y de alta cali-
dad alos futuros fisioterapeutas que quieran formarse en esta area de gran recorrido.

a Fisioterapia juega un papel
clave en la salud de la mujer.
De hecho, es esencial en las
distintas etapas de su vida,
tanto para abordar procesos fisiolgicos
como son el embarazo, el parto, el pos-
tparto o la menopausia, como en mo-
mentos en los que la mujer requiere de
un aliado en procesos curativos de en-

fermedades que son especialmente pre-
valentes en el género femenino.

“La Fisioterapia es de vital impor-
tancia para recuperar y mejorar la cali-
dad de vida de la mujer. De hecho, ha
demostrado su eficacia en el abordaje
de problemas como el dolor, el linfede-
ma o las disfunciones sexuales, asi co-
mo en la fibromialgia, la incontinencia

urinaria, o la fatiga”, nos explica Maria
Torres Lacomba, coordinadora del gru-
po de investigacion Fisioterapia en los
Procesos de Salud de la Mujer (FPSM)
de la Universidad de Alcald.

El grupo de investigacién FPSM es-
ta formado por un grupo multidiscipli-
nar de profesionales procedentes de los
ambitos de la Fisioterapia, la Cirugia
Mamaria y Genitourinaria, la Oncolo-
gla, 1a Pedagogia de Salud, la Fisiologia
Aplicada, la Salud Publica y la Psicolo-
gia, a quienes se unen 20 investigado-
res externos.

Atraves del Sistema de
Mecenazgo de la UAH,
empresas y personas
individuales pueden realizar
donaciones a proyectos
concretos del Grupo FPSM

“La labor continuada que el Grupo
lleva a cabo repercute en la mejora de
la calidad de vida de las mujeres que
participan en los proyectos y se benefi-
cian de la intervencion fisioterapéuti-
ca, pero también repercute en la comu-
nidad cientifica en forma de publica-
ciones, y en la sociedad en su conjunto.
Uno de nuestros objetivos fundamen-
tales es que se conozca y reconozca el
papel fundamental de la Fisioterapia
en la salud de la mujer”, asegura la co-
ordinadora del Grupo.

FORMACION DE CALIDAD

Ademds de la labor investigadora y
divulgativa, el Grupo FPSM facilita la
formacién de alumnos de grado, mds-
ter, y doctorado en Salud de la Mujer.
En este sentido, la UAH, ademas de ser
una de las universidades mas antiguas
de Europa, es referente en Fisioterapia
en todo el pais. De hecho, el Grado en
Fisioterapia en la UAH es el mds de-
mandado de Espaiia.

Entre los itinerarios de optatividad
que ofrecen los estudios de Fisiotera-
pia en la UAH, se ofrece un itinerario
sobre Salud de la Mujer, directamente
relacionado con la labor docente,
asistencial e investigadora que des-
arrolla el grupo FPSM. Ademés de en
la formacién de Grado, el Grupo re-
vierte su experiencia y conocimiento
en el Master “Fisioterapia en los Pro-
cesos de Salud de la Mujer”, asi como
en el curso de formacién continuada
de “Dolor Miofascial y Fibromialgia”.
Ambos estan dirigidos a fisioterapeu-

Testimonios

E.M.M., 34, participante en el estudio
del Grupo FPSM sobre fisioterapia pel-
viperineal en la prevencion y trata-
miento de las disfunciones del suelo
pélvico tras el parto.

"Participar en el estudio me ha ayudado
mucho a nivel fisico y personal. Notaba
contracturas y pensaba en alguin pro-
blema grave como una cistitis, pero con
las técnicas de fisioterapia empecé rapida-
mente a mejorar y los problemas desapa-
recieron por completo”.

E.M.R, 48 aios, participante en el estu-
dio del Grupo FPSM sobre fisioterapia
en la prevencion y tratamiento de las
secuelas derivadas del tratamiento del
cancer de mama.

"Fisicamente me he sentido muy aliviada
y he notado muchisima mejoria por todo
el tratamiento de Fisioterapia. Psicoldgica-
mente, también fue un apoyo desde el
primer dfa".

tas y emplean una metodologia do-
cente innovadora basada en el apren-
dizaje colaborativo y en la resolucién
de problemas.

£23 Universidad -P‘a FP S M

.-'.@.. de Alcald

i Saliad da 1 Muj

www3.uah.es/fisioterapia_saludmujer

Grupo Turismo, Competitividad y Sostenibilidad (ULL)
Por un turismo en equilibrio y sostenible

Creado en 2004, el Gru-
po Turismo, Competitivi-
dady Sostenibilidad de la
Universidad de La Lagu-
na (ULL) surge del debate
entre investigadores de
diversas disciplinas, en
torno al logro del dificil
equilibrio entre competi-
tividad y sostenibilidad,
en la gestion de los desti-
nos turisticos, como es el
caso de Canarias.

ras 14 afios de trayectoria,
el grupo de investigacion
Turismo, Competitividad y
Sostenibilidad de la Univer-
sidad de la Universidad de La Lagu-
na (ULL) ha estrechado lazos con
varias universidades internaciona-
les, como la de Lusanne, la Austral
de Chile o 1a de Guelph (Canada).
Entre sus resultados alcanzados,
destaca la docencia en Méster pero
también en Doctorado. Prueba de

ello es que, dirigidas por el grupo,
se han leido mas de 10 Tesis, de las
cuales 6 son Mencion de Calidad

(Ministerio), 1 Mencién Internacio-
nal y 1 premio de investigacion.
Ademas, sus investigadores han ob-
tenido varios reconocimientos. En
el caso de su Investigadora Princi-
pal, E Diaz, ha sido experta externa
de la Direccion General de Politica
Regional (Comision Europea,
0.J.2012/555-12088796), ademas
de C. Fernandez, Premio a la Exce-
lencia en el Sector Turistico, conce-
dido por el Gobierno de Canarias, y
todo el equipo, incluyendo a M. Be-
thencourt y V. Jiménez, Premio de
Investigacion Cientifica y Aplicada

El grupo estainvolucrado
en laimplementacion
territorial de las metas
de desarrollo sostenible
en Canarias

(Reserva Mundial de la Biosfera,
UNESCO).

LINEAS DE TRABAJO
Y PROYECTOS

El avance de las TICs ha permitido
poner en marcha nuevas técnicas de
analisis de datos que, sustentadas en
sofisticados procesos de automatiza-

cién, arrojan resultados mas certeros
y exactos. Partiendo de esas nuevas
técnicas, el grupo ha segmentado la
informaci6n estadistica mediante el-
CHAIDalgorithm (permite construir
modelos no lineales, con gran canti-
dad de variables independientes) y
ha aplicado la tecnologia geo-espa-
cial a la planificacion sostenible del
territorio.

Los investigadores Diaz, Bethen-
court & Alvarez aplican, por primera
vez, el CHAID algorithm a la segmen-
tacién de los mercados turisticos en
razén del gasto. Los resultados de es-
te trabajo se publican en Tourism Ma-
nagement, Journal of Destination
Marketing & Management, entre
otras revistas internacionales, alcan-
zando un ntiimero elevado de citas en
revistas JCR.

Los proyectos que este Grupo des-
arrolla actualmente, financiados por
el Gobierno de Canarias (con fondos
FEDER), usan esa técnica para el es-
tudio de la segmentacion de los visi-
tantes a los Parques Nacionales. Por
otro lado, la tecnologia geo-espacial,
cuya industria - segun el informe Ge-
oBuiz-2018- arrojaba un valor de
299.2 Billion US$ en 2017, incluye:

campos bien establecidos, pero en
evolucion continua (Fotogrametria,
SIG...); otros recientes (geo-servi-
cios: de mapas, procesos -GIS
SaaS...) y los emergentes, combina-
cién de las dltimas novedades en tec-
nologias de la informacién con la in-
formacion geografica (NoSQL Geo-
graphic Databases, Spatial Analytics,
Cloud GIS, Big Geographic Data, Mo-
bile GIS, Virtual GIS).

Los miembros del Grupo Turismo,
Competitividad y Sostenibilidad
(ULL) que trabajan en esta segunda li-
nea, conducidos por J. Vera, han parti-
cipado en la elaboraci6n de Planes In-
sulares de Ordenacién del Territorio y
del Paisaje, bajo la direccién de J. Sa-
baté, asi como en varios estudios diri-
gidos al seguimiento de Natura 2000.
En la actualidad, estan involucrados
en la implementacion territorial de las
metas de desarrollo sostenible (la
SDG11 yla Nueva Agenda Urbana).

Universidad
de La Laguna
www.ull.es
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El beneficio crecera un 14% en tres afios
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Axa, mas barata que el resto de

grandes aseguradoras europeas

La firma francesa tiene el multiplicador de ganancias mas
bajo de las grandes companias del sector en el continente

Xavier Martinez-Galiana MADRID

Axa es la tercera aseguradora de
Europa en términos de capitaliza-
cién bursatil, y ademas sus benefi-
cios se compran mas baratos que
los de la gran mayoria de firmas del
sector de los seguros. Su multipli-
cador de beneficios es de 8,5 veces,
de acuerdo con las estimaciones de
ganancias de 2018, mas bajo que la
media de 13,7 veces de la industria
de los seguros y superior a las ratios
de las mayores firmas de la
indusrtria: Allianz, Prudential y
Zurich -todas ellas con un multi-
plicador superior al de la compa-
fifa francesa-. No s6lo tiene Axa el
quinto PER (veces que el beneficio
estd incluido en el precio de la
accidén) mas bajo del sector en el
Viejo Continente, sino que también
es el segundo mas reducido del
Ec030, el indice de bolsa mundial
elaborado por elEconomista y cal-
culado por Stoxx del que forma
parte.

Las ganancias de la aseguradora
francesa superaran los 6.000 millo-
ones de euros este afio, mejorando
asi la cifra de 2016, la mejor hasta
la fecha. En 2018, el consenso de
mercado que recoge FactSet prevé
que el beneficio neto de Axa alcan-
ce los 6.116 millones, en torno a un
2,3 por ciento mas que el afio pasa-

do y crecera un 14 por ciento en el
periodo de 2017 a 2020, en un posi-
ble contexto de subida de tipos de
interés.

“Las cifras de Axa y Allianz mues-
tran una desaceleracion en el ritmo
de aumentos de las primas en el pri-
mer trimestre de alrededor del 1 por
ciento con respecto al afio pasado”,
explica el analista Charles Graham,

Entre los pagos
que mas rentan
del sector

Axa puede presumir de ofre-
cer la cuarta rentabilidad por
dividendo mas elevada de las
aseguradoras europeas. Sus
pagos rentaran un 5,8 por
ciento este afio, ligeramente
por debajo de los de Generali
y Zurich. Asimismo, la firma
francesa destaca por recibir la
recomendacién de compra
mas clara desde finales de
2016. Un 75 por ciento de los
20 analistas que sigue a la
compaiiia aconseja adquirir
sus titulos, el dltimo, Gold-
man Sachs, que sittia su pre-
cio objetivo en los 27 euros.

de Bloomberg Intelligence. “Apenas
suficiente para lidiar con lo que han
subido los costes de las reclamacio-
nes”, subraya el experto.

Laentidad gala, cuyo negocio de
seguros de vida y salud supone un
60 por ciento de sus ingresos, no
lleva un afio muy afinado en el par-
qué. Los titulos de la compafiia han
retrocedido un 11 por ciento desde
enero, hasta la zona de los 22 euros,
y yase encuentra a un 4 por ciento
de los minimos del afio.

“Es probable que la frustracién
de los inversores con la direccion
de Axa haya aumentado después de
la venta de 137225 millones de accio-
nes de Axa Equitable [en Estados
Unidos] por valor de 20 dblares en
lugar de al rango objetivo de 24 a
27 délares”, sostienen desde Bloom-
berg. Ademats, las ganancias de la
venta se habrian invertido en el
grupo asegurador XL, una compa-
fifa a la que las catastrofes natura-
les costaron 2.000 millones de ddla-
res en 2017 —un acuerdo que desde
el portal de informacién financie-
ra consideran que ofrece “unas siner-
gias limitadas y aumenta el riesgo”-.
Pese a los obstaculos, el consenso
de mercado cree que las acciones
de Axa tienen un potencial alcista
cercano al 21,5 por ciento, que podria
elevar el precio de sus titulos hasta
los 26,7 euros en doce meses.

A 01/06/2018.

g 1 S QP

PAiS COMPANIA (%) 2018 2018 (%) 2017-2020 (%) (%)
EN ipsen 12,01: 254 0,80 122,73 36,34
E= 1AC/InterActive 9,421 242 0,00: 10832: 30,51
E= Andeavor 11,03; 155 170 29,03} 29,94
BT smurfitKappa 1 10,39} 143 2641 48851 2558
E= Marathon Petroleum . 6,12' 16,4' 2,34' 4,88' 23,22
(@] Nintendo 2,22} 240 215} 121,74} 16,53
ACS 9,091 131 385 27,32} 886
E= Applied Materials 6,31: 11,0 1,12 3648 2,19
N N orange 12,01: 134 4,78 11550: 1,73
E= DXC Technology 545: 11,3 0,83 51,68 : -0,15
E= Delta Air Lines 14,05 88 2,41 3192 -0,71
E= Taylor Wimpey 519! 94 7,76 39,15¢ -1,70
[ @] Hitachi 1869: 94 2,11 2746 -3,22
[@®] Komatsu 3956 14,1 2,69 55,08 : —6,18
[ @] SoftBank 787 133 0,57 -0,90 i -7,15
BN Enel 27,06 11,5 6,01 30,91 —8,32
BB UniCredit 17,05: 9,0 2,59 89,29 -9,26
E= williams Companies 12,14 32,2 5,07 -58,61:i -9,38
E= Royal Caribbean Cruises | 18,54} 11,8 2,32 33,831 9,46
B porsche Automobil 2225 4,7 4,05 36,89 i -9,60
E= CVSHealth 1527: 91 3,28 0,71 i-10,06
E= Hellenic Telecommunic. 13,78 18,1 4,72 379,64 i-10,87
BN Amundi 26,53 134 4,78 57,42 -11,48
Imperial Brands 399 10,2 7,09 87,06 i-13,39
E R AxA 15,07¢ 83 6,22 13,77 i-13,79
B 151 Drillisch 1420 23,5 3,28 92,60 i-13,99
B HeidelbergCement 28,34 11,5 3,05 76,04 i-16,01
B>l Enbridge 30,18 15,8 6,66 75,10 i-18,57
Standard Life Aberdeen | 32,47 12,3 6,47 22,25 i-18,77
Pandora 40,00: 9,2 4,64 10,60 i-25,78
| Eco 30 ENELANO (%) -0,31%

Fuente: FactSet, datos a media sesion. (*) N veces que el precio de la accion recoge el beneficio. (**) Prevision. elEconomista
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Los avances de la propiedad

intelectual y las nuevas tecnologias

en la Universidad de Alicante

El Grupo Interuniversita-
rio de Investigacion so-
bre Propiedad Intelec-
tual, liderado por el pro-
fesor Juan Antonio Mo-
reno Martinez, fue crea-
do en 2005 por el Depar-
tamento de Derecho Ci-
vil de la Universidad de
Alicante. Esta dedicado
al estudio y difusién de la
propiedad intelectual.

a propiedad intelectual esta

en boca de todos, sobre to-

do en la era de la digitaliza-

cién en la que es necesario
establecer nuevos mecanismos que
garanticen este derecho de los auto-
res y autoras. El Grupo Interuniversi-
tario de Investigacion sobre Propie-
dad Intelectual de la Universidad de
Alicante, formado por diversos pro-
fesores del departamento de Dere-
cho Civil de dicha universidad, se en-
carga de llevar a cabo proyectos de
investigacién I+D+i en este &mbito.

A través de estos proyectos, han
profundizado en los limites y la tute-
la civil de la propiedad intelectual,
desde un punto de vista nacional e
internacional, abordando la proble-
madtica especifica de la explotacion y
la pirateria digital. “Asimismo, dedi-
camos especial atencién a los dere-
chos patrimoniales y morales, la re-
muneracion, la cesion de derechos,
el software y las medidas tecnolégi-
cas de proteccién”, asegura el Prof.
Juan Antonio Moreno Martinez, co-
ordinador del Grupo.

Los avances mas destacados ob-
tenidos hasta la fecha en estos pro-
yectos de investigacion se recogie-
ron en Limites a la propiedad inte-
lectual y nuevas tecnologias. Inci-
dencias por la Ley 23/2006, de 7 de
julio (2008) y Problematica actual
de la tutela civil ante la vulneracién
de la propiedad industrial e intelec-
tual (2017). El Grupo ha participa-
do, ademas, en los Comentarios al
Convenio de Berna para la protec-
cién de las obras literarias y artisti-
cas (2013) y en Estudios sobre la
Ley de Propiedad Intelectual: lti-
mas reformas y materias pendientes
(2016).

En la actualidad estdn inmersos
en nuevos proyectos, siendo el de
mayor envergadura el Doctorado

De izquierda a derecha Nuria Martinez Martinez, Aurelio Lopez-Tarruella Martinez, Cristina Lopez Sanchez, Raquel Evangelio Llorca, Juan Antonio Mo-
reno Martinez, Julidn Lépez Richart, Begofa Ribera Blanes y Llanos Cabedo Serna

Prof. Juan Antonio
Moreno Martinez:
“Encontrar una posicion
equilibrada donde los
derechos de los autores
coexistan con un espacio
de libertad en favor de
los usuarios, es uno de
los grandes retos en el
ambito de la Propiedad
Intelectual”

Europeo “EIPIN Innovation So-
ciety”, subvencionado por la Unién
Europea en el marco del “Programa
Marie Sktodowska-Curie Actions”.
Tal y como nos informan desde el
Grupo, se trata del primer y tinico
doctorado europeo en esta materia
concedido por la UE, que retne,
ademads de a la Universidad de Ali-
cante, a otros prestigiosos centros
europeos expertos en Propiedad In-
telectual. “Simultaneamente, esta-
mos trabajando en el proyecto
I+D+i ‘Herramientas juridicas para
favorecer el acceso a contenidos pro-
tegidos por derechos de propiedad
intelectual en el mercado tnico digi-
tal (2018-2020)’, proyecto reciente-
mente concedido por el Ministerio
de Economia, Industria y Competiti-
vidad”, ahade Moreno Martinez.

NUEVOS RETOS
EN PROPIEDAD INTELECTUAL

“Todo sistema de propiedad in-
telectual se basa en el reconoci-
miento de ciertos derechos exclu-
sivos de explotacién de las crea-
ciones intelectuales en favor del
autor. Con ello se beneficia a la
sociedad en su conjunto, ya que
representa un incentivo que fo-
menta la creacién de nuevas
obras; pero, al mismo tiempo, im-
plica la necesidad de contar con
la autorizacién del autor y/u
otros titulares de derechos para
usar las obras”, explica el coordi-
nador del Grupo.

En este contexto, desde el Gru-
po de Investigacién sobre Propie-
dad Intelectual apuntan a la pro-
blematica que genera la contra-
posicion entre titulares y usuarios
como el primer gran reto a abor-
dar en la necesidad de encontrar
una posicién equilibrada donde
los derechos exclusivos coexistan
con un espacio de libertad en fa-
vor de los usuarios. “La aparicién
de la tecnologia digital ha su-
puesto una auténtica revolucién,
pues permite almacenar, tratar y
difundir creaciones intelectuales
a unos niveles antes inimagina-
bles. Esto beneficia al publico en
general, a los creadores y a las in-
dustrias de contenidos que logran
nuevas formas de explotacion,
aumentando asi sus posibilidades
de negocio”, asegura Moreno
Martinez.

Pero, dentro de este escenario
de ventajas que ha traido consigo la
tecnologia digital, nos encontra-
mos con los inconvenientes. “El
nuevo entorno digital también re-
presenta una grave amenaza para
los titulares de derechos, por la fa-
cilidad con la que los nuevos conte-
nidos digitales pueden ser manipu-
lados, copiados y difundidos a tra-
vés de Internet sin su consenti-
miento. Asi, la proteccién de los de-
rechos en el entorno digital seria el
segundo gran reto de nuestros di-
as”, afiade el investigador.

INVESTIGACION
Y FORMACION,
TANDEM DE EXITO

Junto a la formacién de doctores,
la mayoria de los miembros de este
grupo de investigacién participan o
han participado en la docencia, co-
ordinacién y direccion del Magister
Lvcentinvs, Master en Propiedad In-
dustrial e Intelectual de la Universi-
dad de Alicante, fundado en 1994.
Se trata del master nimero uno pa-
ra estudiar propiedad intelectual e
industrial en Espafia. Ademas, va-
rios miembros del equipo investiga-
dor participan regularmente como
ponentes en otros masteres especia-
lizados en propiedad intelectual na-
cionales e internacionales.

El grupo forma parte, a través del
Magister Lvcentinvs, de la Red Euro-
pea de Propiedad Intelectual (EI-
PIN), junto con el Centre for Interna-
tional Intellectual Property Studies
(Universidad de Estrasburgo), la
Queen Mary University (Londres),
la Universidad de Maastricht y el
Munich Intellectual Property Law
Center. Tal y como nos informan
desde el Grupo, esta red establece
una cooperacion permanente en do-
cencia e investigacion entre las enti-
dades participantes. Asimismo, el
Grupo colabora con el Cuerpo Aca-
démico "Derecho, desarrollo e inno-
vacién" de la Facultad de Derecho de
la Universidad de Colima (México)
y con el Grupo I+D de Propiedad In-
telectual e Industrial (GI+dPI) de la
Universidad de Valencia.
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XN RPN
Universitat d"Alzcant e ,I\_._'.:I! Ill.'; ,:I ik

Universidad de Alicante
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Profesionales referentes
en Propiedad Intelectual

El Grupo esta formado por diversos profesores del Departamento de Dere-
cho civil de la Universidad de Alicante: Juan Antonio Moreno Martinez, cate-
drético, Raquel Evangelio Llorca, Julidn Lopez Richart y Begona Ribera Bla-
nes, profesores titulares. Se unen a ellos, Llanos Cabedo Serna, profesora
contratada doctora, Nuria Martinez, profesora ayudante, asi como Aurelio Lé-
pez-Tarruella Martinez, profesor titular de Derecho Internacional Privado de la
Universidad de Alicante, y Cristina Lopez Sanchez, profesora titular de Dere-
cho Civil de la Universidad Miguel Hernéndez de Elche.

Juan Antonio Moreno codirigié la Catedra UNESCO de derechos de autor y
derechos conexos (Unica en Espafia) durante varios afios. Asimismo, diversos
investigadores del Grupo pertenecen a la Asociacion Literaria y Artistica para
la Defensa del Derecho de Autor (ALADDA), rama espafola de Association
Littéraire et Artistique Internationale (ALAI), siendo algunos de ellos miem-
bros de su junta directiva, quienes también pertenecen a la Asociacién relati-
va al Derecho del Entretenimiento (DENAE). Por ltimo, el Grupo colabora en
el consejo asesory en la seccion de resefas de jurisprudencia de la revista pe.

i. revista de propiedad intelectual.
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Miguel Angel Garcia Lépez CEO de Innu Pharma

Bienestary calidad de vida

El diagnéstico y posterior tratamiento de un tumor conllevan una serie
de implicaciones psicolégicas y bioldgicas que condicionan la calidad de
vida de los pacientes. Por ello, la Oncologia Integrativa busca mitigar
los sintomas asociados, bien al propio tumor o a los tratamientos de
quimioterapia, radioterapia y cirugia, favoreciendo los resultados y me-
jorando la calidad de vida del paciente oncolégico.

¢ Qué necesidades particulares pre-
senta el paciente oncoldgico?

El paciente oncolégico, una vez
diagnosticado y con el tratamiento
indicado por su oncdlogo, sufre una
serie de sintomas asociados, por lo
que sus familiares y el propio pacien-
te buscan diferentes terapias que pue-
dan ayudarle a mejorar su calidad de
vida en las diferentes las etapas a las
que se enfrentard: diagndstico inicial,
periodo de tratamiento e incluso una
vez superada la enfermedad.

¢ Qué sintomas manifiestan los pa-
cientes con cdncer?

A partir del momento mismo en
que un paciente recibe el diagndstico
de cancer comienzan los primeros
sintomas. Entre un 50 y un 80% de
los pacientes oncoldgicos refieren
trastornos del suefio; y aproximada-
mente el 80% de ellos presentan fati-
ga asociada en alguna fase de la en-
fermedad. Ademas, el dolor, la ansie-
dad y el estrés se presentan desde el
principio, condicionando la calidad
de vida, la evolucién y el abordaje
global del tumor.

Una vez iniciado el tratamiento,
un importante grupo de pacientes re-
fieren sintomas a nivel de la cavidad
orofaringea, como xerostomia (se-
quedad bucal), mucositis, aftas e in-
fecciones bucales. También son muy
comunes la enteritis (inflamacién del
intestino), los vomitos, diarreas y di-
versas reacciones en el tracto digesti-
vo, asi como las afecciones cutaneas
(pérdida de cabello, prurito, ecze-

ma...) La sintomatologia es diversa,
dependiendo del paciente, del tipo de
tumor y de su tratamiento.

¢Qué aspectos hay que tener en
cuenta para el manejo del paciente
con cdncer?

Gran parte de los sintomas asocia-
dos al cancer y su tratamiento se pue-
den manejar desde el punto de vista
de una alimentacion adecuada, la es-
timulacion del sistema inmunoldgico,
la suplementacién nutricional, favo-
reciendo la depuracion y detoxifica-
cién, el ejercicio pautado y supervisa-
do, la ayuda psicoldgica... En Espa-
fa, la integracién de terapias comple-
mentarias esta tomando relevancia
entre los especialistas médicos y sus
equipos, de manera que ya son mu-
chos los hospitales, tanto publicos co-
mo privados, que las ofrecen dentro
de un enfoque multidisciplinar y de
atencion personalizada al paciente.

¢ Qué papel tienen los nutracéuti-
cos?

Los nutracetticos son productos
de origen natural, con beneficios para
la salud, desarrollados con criterios
cientificos, de calidad, seguridad y
eficacia, que se administran a pacien-
tes con el objetivo de mejorar sus fun-
ciones fisioldgicas, o bien para una
accién preventiva, curativa o como
tratamientos adyuvantes para mejo-
rar la calidad de vida de pacientes,
como es el caso de los oncoldgicos.

Elaborados a base de extractos ve-
getales, oligoelementos, vitaminas,

fermentos l4cticos y probidticos, en-
tre otros componentes, los nutraced-
ticos aportan a la Oncologia Integrati-
va herramientas funcionales con ga-
rantfas para favorecer el bienestar y
mejorar la calidad de vida.

Los nutraceuticos
aportan a la Oncologfa
Integrativa
herramientas
funcionales que
favorecen el bienestary
mejoran la calidad de
vida de los pacientes.

¢Cudles son las recomendaciones a
pacientes con cdncer y sus familias,
desde el punto de las terapias com-
plementarias con nutracéuticos?

Es importante incidir en la necesi-
dad de la comunicacién médico-pa-
ciente, porque hay muchos sintomas
que el paciente con cancer no refiere
a su oncdlogo. Un ejemplo es la fati-
ga, que con una incidencia del 80%
esta considerada por el paciente co-
mo un sintoma inherente al proceso.
Y como no lo comunica al especialis-
ta, no puede beneficiarse de terapias
complementarias para su manejo.
También, en ocasiones sucede que el
paciente busca por su cuenta solucio-
nes complementarias sin compartirlo
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con su médico por miedo al rechazo,
pudiendo interferir negativamente lo
que toma con los tratamientos esta-
blecidos.

Fuentes de la Sociedad Espafiola
de Oncologia Médica (SEOM) refie-
ren que en nuestro pais, entre el 60 y
el 80% de pacientes oncoldgicos utili-
za terapias complementarias tras el
diagnostico de un cancer. Mas del
40% de ellos no informan a su espe-
cialista. Esto debe cambiar. La investi-
gacion, informacién, control y uso
adecuado de las terapias complemen-
tarias son objetivos de la Oncologia
Integrativa. La implicacién de los di-
ferentes agentes que intervienen en
este proceso (especialistas, industria
farmacéutica y pacientes) es funda-
mental para su desarrollo y aplica-
cién.

¢Como surge la idea de lanzar una
linea especializada en el bienestar
del paciente oncoldgico?

Mi experiencia familiar con el
cancer, en la persona de mi hermano
Daniel, fue el punto de partida que
despert6 en mi una intensa necesi-
dad de ayudar a mejorar la calidad
de vida de quienes luchan contra es-
ta enfermedad. Tras afios en la indus-
tria farmacéutica, enfoqué mis cono-
cimientos al desarrollo y fabricacién
de complementos alimenticios. En
compaiifa de un grupo de profesio-
nales encontré una enorme bateria
de soluciones, en base a las que en
2017 creamos Innu Pharma, la em-
presa en la que se materializa nues-

en el paciente oncolégico

tra vocacion de aportar al paciente
respuestas a sus necesidades del dia
a dia y con la que pretendemos se-
guir liderando el mercado nutracéu-
tico en los préximos afios.

¢Qué propone Innu Pharma?

Innu Pharma es una compaiia
con proyeccion internacional, que co-
mienza su andadura en Espafa lle-
vando al mercado la linea OS, des-
arrollada especialmente para el cui-
dado oncolégico. Con los productos
de esta gama, mejoramos algunos de
los sintomas mas frecuentes en el pa-
ciente oncoldgico, como los ya men-
cionados (xerostomia, insomnio, ba-
jada de defensas, fatiga y vomitos),
favoreciendo ademds su estado nutri-
cional mediante el aporte de diferen-
tes oligoelementos.

Los nutraceuticos
aportan a la Oncologfa
Integrativa
herramientas
funcionales que
favorecen el bienestar
y mejoran la calidad de
vida de los pacientes.

Nuestro equipo de visitadores mé-
dicos acerca a los especialistas estos
productos, que tienen seguridad y ca-
lidad farmacéutica, controlando su
uso segun criterio médico. El pacien-
te, a través de la linea OS, se favorece
de una atencion integral, personaliza-
day con garantia de eficacia.

Innu Pharma desarrolla y fabrica
en Europa, con tecnologias avanza-
das y bajo normativas GMP.

https://innupharma.com/

Calidad de vida del paciente oncolégico

GRATIS

(T

www.innupharma.com

Loz complementos alimeniicios no deben ullizase como sulilule de vna diela equilibrada y un modo de vida sanc
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Excelencia Empresarial G.H.

Remitido

Ramén Tejedor Director gerente del Instituto Aragonés de Fomento

"EI 1AF es proactivo en el apoyo a

iniciativas empresariales inn

El Instituto Aragonés de
Fomento (IAF) impulsa el
tejido empresarial arago-
nés a través de programas
que generan mas [+D+i
en la region en todos los
sectores, aunque con es-
pecial hincapié en ambitos
como la energia, la agricul-
tura o la eco-innovacion.

¢ Qué necesidades y oportunidades de
mejora para las empresas tratan de
cubrir a través de sus planes de ac-
tuacion?

Nuestro Programa Aragén Empre-
sa, es una actuacion de apoyo a la
competitividad de las empresas. Hoy
por hoy, 5.000 ya son socias. Colabo-
ramos en actuaciones estratégicas:
empresa familiar, logistica, excelen-
cia, responsabilidad social, formacién
avanzada, expansion comercial y co-
operacién empresarial. Cada afio mds
de 7.000 personas participan en ac-
tuaciones que cubren casi todo el te-

rritorio impulsando la vertebracién
de Aragon.

¢De qué herramientas dispone el IAF
para impulsar nuevos proyectos em-
presariales innovadores?

ELIAF es proactivo en el apoyo a las
iniciativas empresariales innovadoras.
Ayudamos a los proyectos que realizan
su actividad en el seno de los Centros
Europeos de Empresas e Innovacion
(CEEI) y en los de la Red de Viveros y
Parques Tecnoldgicos aragoneses. Con-
tamos con un programa de apoyo a la
contratacion de titulados, quienes tras

realizar un periodo de practicas en es-
tas companias asentadas en los par-
ques tecnoldgicos, tienen la ocasién de
iniciar su labor profesional en sectores
cualificados, con lineas de ayudas a la
inversién de proyectos que se desarro-
llen en los parques tecnoldgicos, CEEL y
centros de emprendedores.

¢Qué planes tienen en marcha para
reforzar la innovacion en las pymes?

Por un lado, subvencionamos los
gastos de preparacion, elaboracion y
presentacion de propuestas para la
participacién de las Asociaciones Em-

ovadoras”

presariales Innovadoras (clusters) en
los programas nacionales y europeos
a través de los que se financia la
I4+D+i. Vamos a financiar los proyec-
tos de innovacién que, habiendo su-
perado el corte marcado por la Comi-
si6n Europea y obtenido su Sello de
Excelencia, no hayan obtenido finan-
ciacién para desarrollar la Fase I del
Instrumento Pyme.

¢Qué resultados han obtenido gra-
cias al Instrumento Pyme?

Desde el comienzo del periodo de
programacién en 2014, Aragén ha
obtenido unos resultados sobresalien-
tes, con 35 propuestas aprobadas, 23
en Fase [ y 12 en Fase I, obteniendo
19,5 millones de euros de financia-
cién con esta convocatoria. Por temd-
ticas, agricultura, energia y eco-inno-
vacion son las lineas dénde mas éxito
se ha obtenido.

cQué sinergias tienen establecidas
con la Asociacion Europea de Agen-
cias de Desarrollo (EURADA)?

El IAF es socio de EURADA desde
su constitucion, lo que nos permite es-
tar en contacto con otras agencias eu-

ropeas. Los beneficios que obtenemos
es tener informacién de primera mano
sobre politicas regionales, nuevas fuen-
tes de financiacion, asi como la bts-
queda de socios para participar en pro-
yectos transnacionales y realizar inter-
cambio de buenas précticas.

Recientemente han otorgado el I Pre-
mio Aragonés de Emprendimiento
Social. ¢Qué han valorado a la hora
de otorgar estos reconocimientos?

Hemos querido reconocer a quie-
nes desde la innovacién apuestan por
dar respuesta a las necesidades que
nos rodean, generando riqueza y em-
pleo. Desarrollamos un “Programa de
Emprendimiento Social” impulsando
la colaboracién entre los ambitos edu-
cativo y econdmico para fomentar el
emprendimiento y, en particular, el
emprendimiento social.

Hemos premiado a tres empresas:
Pensumo (una app centrada en el aho-
rro personal basado en el consumo),
Apadrina un Olivo (recuperacién de
olivares coordinado con desarrollo tu-
ristico y educativo) y Senderos de Teja
(iniciativa centrada en el problema de
la despoblacién).

=== GOBIERNO
=<DE ARAGON

Instituto Aragonés de Fomento

www.iaf.es
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Saber que estaremos
seguros

PROTECCION DE PAGOS
EN LA VENTA DE VIVIENDA
SOBRE PLANO

El primer seguro dirigido a Promotoras Inmobiliarias que
protege |os pagos a cuentay el total de la vivienda ante

=5t

pérdidas econdmicas graves y eventuales del comprador

Soluciones innovadoras y especificas de proteccion
con responsabilidad social

Oora

o wwwislorasolutions.com
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La Seguridad Social podra nutrirse de
ingresos voluntarios de los cotizantes

El Pacto de Toledo analiza el mismo trato fiscal
que el que disfrutan los planes de pensiones

Juan Ferrari MADRID.

La Comision del Pacto de Toledo,
aunque no ha entrado a debatir a
fondo la recomendacién niimero 1
sobre fuentes de financiacidn, insis-
te en la necesidad de aumentar los
ingresos de la Seguridad Social. Den-
tro de las posibilidades que se han
barajado, segiin confirman fuentes
parlamentarias, se plantea abrir una
via para que los contribuyentes que
lo deseen puedan realizar aporta-
ciones voluntarias que aumenten
su base cotizada y mejoren su pen-
sién futura. Para incentivar dichos
ingresos extra, en la Comision se ha
hablado de dotar dichas aportacio-
nes con un tratamiento fiscal igual
o similar al que disfrutan los planes
y fondos de pensiones.

Aunque el triunfo de la mocién
de censura y la formacion de un
nuevo Gobierno comandado por
Pedro Sanchez abre un impasse de
inciertas consecuencias, fuentes del
Pacto de Toledo apuntan que los
trabajos continuaran al mismo ritmo.
En definitiva, remarcan, la compo-
sicién del arco parlamentario no
varia y la composicion de la Comi-
sién deberia mantenerse igual. Otra
cosa es si el Partido Popular y Ciu-
dadanos mantienen sus tesis y la
voluntad de llegar a acuerdos.

Nacido en el RETA

La propuesta de aportaciones volun-
tarias surgi6 en la Subcomisién del
RETA (el sistema de pensiones de
los auténomos) a propuesta de las
asociaciones de estos trabajadores,
aunque cuenta con el favor de la
mayoria de los grupos. No obstan-
te, los miembros de la subcomisiéon
consultados por elEconomista pun-
tualizan que de momento estin en
una fase previa. “Todavia no hemos
entrado a discutir propuestas con-
cretas para el RETA”, aclaran.

Lo que si sefialan es que las apor-
taciones no se limitarian a los auté-
nomos, sino que se extenderian al
resto de trabajadores. Varios dipu-
tados han matizado, ademas, que
no se entenderia que se premiase
fiscalmente las aportaciones a los
planes y fondos de pensiones pri-
vados y no se diera el mismo trato
en el sistema publico.

Eduardo Abad, secretario gene-
ral de Upta, afirma que el PSOE se
ha mostrado favorable a introducir
las aportaciones voluntarias al igual
que Podemos y otro grupos parla-
mentarios con los que se ha reuni-

Fuentes parlamentarias creen que los trabajos
continuaran igual tras el cambio de Gobierno

Alternativas al déficit de la Seguridad Social

Evolucién nlimero de pensiones desde 2008 (miles de pensiones)
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Hasta 8.000
euros al afio

Los aportaciones a los planes
de pensiones disminuyen la
base imponible del IRPF en |a
misma cuantia, aunque hay
que tener en cuenta que esta
reduccidn de los impuestos a
pagar no es mas que un dife-
rimiento del pago del impues-
to de la renta hasta el mo-
mento del rescate, donde el
tipo impositivo suele ser me-
nor. La reduccién por las
aportaciones tiene un limite
que la reforma fiscal estable-
cié en 8.000 euros, indepen-
dientemente de la edad que
se tenga: ya no se hace distin-
cién entre mayores y meno-
res de 50 afios como antes
de la reforma fiscal del PP,

o0 el 30 por ciento de los ren-
dimientos netos del trabajo

y actividades econdmicas.

do la asociacién de auténomos. Sin
embargo, el compromiso se centra
de momento a los auténomos.

El Partido Popular también lo ve
con buenos ojos. El ya ex secreta-
rio general de la Seguridad Social,
Tomaés Burgos, ha mostrado su inte-
rés por una idea que podria contri-
buir a aumentar los ingresos a la
Seguridad Social. Al menos, es par-
tidario para los trabajadores por
cuenta propia.

En el caso del RETA, sus sefio-
rias estan en una encrucijada res-
pecto a como conseguir que aumen-
ten las cotizaciones de los auténo-
mos, un sistema que como el pro-
pio Burgos reconoce es deficitario
pues los ingresos por cotizaciones
son inferiores al coste de las pres-
taciones que reciben los auténo-
mos. Una parte de la oposicién, con
el PSOE y Podemos a la cabeza,
siguen la tesis defendida por Upta
de que los auténomos coticen en
funcion de sus ingresos reales, aun-
que estableciendo tramos.

E1 PP, por su lado, se alinea con
la tesis de ATA, de que cada aut6-

nomo elija en qué base quiere coti-
zar. No obstante, Burgos reconoce
que el 37 por ciento de los auténo-
mos tiene complementos a mini-
mos, cifra que se reduce al 22 por
ciento en el Régimen General.

En la Seguridad Social alegan
motivos técnicos para no ligar la
cotizacion a los ingresos reales de

No se entenderia
primar en el IRPF

las aportaciones a
planes privados y no
al sistema publico

los auténomos. So6lo la declaracion
de la Renta podria servir de base
para determinar dichos ingresos y,
segun el secretario de Estado de la
Seguridad Social, el sistema no
puede permitirse el lujo de retra-
sar las bases de recaudacién a que
se produzca la declaracion del IRPE.
Ademas, dependeria de Hacienda.

elEconomista

En este contexto, las aportacio-
nes voluntarias permitiran que aque-
llos autéonomos que hayan tenido
un buen ejercicio se animen a rea-
lizar contribuciones extra para com-
pletar sus aportaciones del afio. En
este sentido, se abriria una ventana
en los dos o tres primeros meses de
cada afio para que los cotizantes
que lo deseen completen sus apor-
taciones ala Seguridad Social a cuen-
ta de los beneficios del afio anterior.

Una opcién que también se alar-
garia al resto de trabajadores, pues
no tendria sentido aceptarlo para
unos y no para otros, segun fuentes
parlamentarias. Sin embargo, equi-
parar fiscalmente las aportaciones
ala Seguridad Social con las de los
planes de pensiones supondra una
competencia a las gestoras priva-
das. En Espaiia, la prestacion com-
plementaria no acaba de cuajar y
esta lejos de otros paises. En 2006
se tocd el maximo de aportaciones
al sistema de fondos y planes pri-
vados, con cerca de 4.200 millones
de euros. En 2017 se aportaron 2.512
millones de euros.
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Dr. Diego Ferreiio y Dr. José Antonio Casado Profesores titulares de la Universidad de Cantabria e investigadores del LADICIM

“Edificios mas altos, trenes mas rapidos...
son retos del campo de los materiales”

El Laboratorio de la Divi-
sion de Ciencia e Inge-
nieria del Terreno y de los
Materiales de la Universi-
dad de Cantabria, mas
conocido por sus siglas
LADICIM, ha mantenido
una actividad investiga-
dora muy prolifica duran-
te los ultimos cinco afos:
15 tesis doctorales, 200
articulos cientificos y 20
proyectos de investiga-
cién nacionales y europe-
os son algunas de sus ci-
fras méas representativas.

¢En qué principales lineas de inves-
tigacion estdn volcando sus esfuer-
2os como grupo de I+D+i?
Trabajamos en cuatro dmbi-
tos: integridad estructural; inge-

nieria de la via ferroviaria de alta
velocidad; estudio de biomate-
riales y de hormigones. Nuestra
investigacién se centra en garan-
tizar la capacidad de las estructu-
ras para resistir las acciones a las
que se veran sometidas en servi-
cio. La integridad estructural se
basa en una adecuada seleccién
de materiales y en un cuidado di-
sefio de los componentes. El en-
foque es multi-escala: la realidad
microestructural del material
dicta su capacidad resistente. Por
ello, nuestro equipo de trabajo es
multidisciplinar (ingenieros, fisi-
cos, matematicos, etc.).

Tenemos unagran
actividad enlaingenieria
de la superestructura
ferroviaria”

¢Cudles son sus contribuciones mds
destacables en el campo del deterio-
ro de materiales?

Me gustaria destacar nuestra expe-
riencia en el &mbito de la energia nu-
clear. Desde los aflos noventa, hemos
asesorado a la central nuclear de San-
ta Maria de Garofia en su programa
de gestién de materiales. Los aceros
que conforman las vasijas nucleares

estan sometidos a unas condiciones
de trabajo muy severas: grandes es-
fuerzos mecénicos, elevada tempera-
tura y fortisimas dosis de radiacién de
neutrones.

Este céctel de solicitaciones provo-
ca el deterioro de las propiedades re-
sistentes del acero. Empleando proce-
dimientos avanzados hemos demos-
trado que la vasija de esta planta po-
dria haber trabajado en condiciones
de seguridad por un periodo de tiem-
po superior a los 60 afios. Actualmen-
te, la empresa Inesco Ingenieros, spin-
off del LADICIM, asesora a diversas
centrales espafiolas a partir del cono-
cimiento generado en nuestro grupo.

¢En qué novedades estdn trabajan-
do en las lineas restantes?
Actualmente tenemos un gran vo-
lumen de actividad en el campo de la
ingenieria de la superestructura fe-
rroviaria. Somos uno de los tres labo-
ratorios acreditados en el mundo pa-
ra la cualificacién del comportamien-
to estructural de las traviesas y siste-
mas de sujecién de las lineas de alta
velocidad. Tenemos proyectos en
funcionamiento en Estados Unidos,
Canadd, Arabia Saudi (trazados Me-
dina-La Meca y Norte-Sur) y Turquia.

¢Qué aplicaciones pueden tener es-
tos avances en la industria y en la
sociedad en su conjunto?

Moisés Naim suele decir que nos
encontramos inmersos en lo que él
denomina la “revolucién del mas”.
En nuestro campo esto se traduce en
que cada vez le exigimos mds a nues-
tras estructuras: edificios més altos,
trenes mas rdpidos, industrias mds
productivas y eficientes, etc. Estos re-
tos solo se pueden afrontar desde los
desarrollos en el campo de los mate-
riales. Sin ellos, ni la industria ni la
sociedad en su conjunto podrian se-
guir progresando. Esta es una de las
conclusiones que extraemos tras 35
afios de investigacion en este campo.

www.ladicim.unican.es

Dra. Angeles Juarranz Catedrética de Biologia Celular y coordinadora del Grupo de Fotoenvejecimiento y Carcinogénesis de la UAM

“Laidea de tratar al paciente
y no la enfermedad es central
en la medicina del siglo XXI"

En las Gltimas dos décadas el nimero de casos de carcinomas cutdneos no-melanoma
han aumentado en todo el mundo. Estos tumores son los de mayor incidencia en la po-
blacién caucésica. El Grupo de Fotoenvejecimiento y Carcinogénesis de la Universidad
Auténoma de Madrid (UAM), formado por expertos en Biologia Celular y Molecular,
patdlogos y dermatdlogos, trabaja en perfeccionar las técnicas de diagnéstico y los tra-
tamientos. Los principales investigadores del Grupo son los doctores Angeles Juarranz,
Salvador Gonzélez y Yolanda Gilaberte, todos ellos de prestigio internacional.

¢Cudndo se formd el Grupo y con qué
objetivos?

El Grupo se cre6 en 1995 dentro
del departamento de Biologia de la
Facultad de Ciencias de la UAM. Des-
de sus inicios se centré en el estudio
de la biologia del cancer de piel y en
la busqueda de nuevas terapias de
aplicacion clinica para este tipo de
cancer. En esta direccion, el Grupo se
ha centrado en la terapia fotodina-
mica (TFD). De hecho, hoy por hoy
es referencia nacional e internacio-
nal en el estudio de esta opcién tera-
péutica.

cEn qué estado de desarrollo se en-
cuentra la TFD?

Esta terapia que ha ido ganando re-
levancia y en los tiltimos afios se ha con-
vertido en una excelente opcidn tera-
péutica para el tratamiento de ciertos
canceres de piel. En el &mbito de la der-
matologia oncolégica, su aplicacién es
especialmente Util en el tratamiento de
queratosis actinicas y algunos tipos de
carcinomas escamosos y basocelulares,
aunque no se emplea para el tratamien-
to de melanoma.

¢Como se aplica?

El procedimiento es sencillo y con-
siste en la administracién topica de
compuestos con propiedades fotosensi-
bilizadoras que se acumulan, preferen-
temente, en tejidos tumorales. La irra-
diacién de estos tejidos con luz visible
ocasiona la formacién de especies alta-
mente reactivas de oxigeno, que son las
responsables finales de la destruccion
selectiva del tumor.

¢ Qué ventajas presenta frente a trata-
mientos convencionales?

Su capacidad de destruir tumores es
selectiva ya que el fotosensibilizador ac-

Salvador Gonzélez, Angeles Juarranz y Yolanda Gilaberte

tda solo en la region que se ilumina y,
por tanto, se preservan los tejidos sanos.
Ademés, se puede administrar en solita-
rio 0 en combinacién con quimiotera-
pia, radioterapia, inmunoterapia y ciru-
gfa. En el caso de la queratosis actinica,
hemos comprobado que la TFD retrasa
la aparicién de nuevas queratosis, por lo
que su uso no solo es reparador, sino
también preventivo. Tras realizar estu-
dios en células y modelos animales, ac-
tualmente es el tratamiento de eleccién
de ciertos precanceres y canceres de piel
con especial relevancia en zonas donde
ademas los resultados cosméticos son
importantes como la cara.

¢En qué otros proyectos estdn traba-
jando?

Entre otros muchos proyectos, junto
al Dpto. de Quimica Organica de la
UAM y el Servicio de Dermatologfa del
Hospital Ramdn y Cajal, estamos des-
arrollando dispositivos que permitan
predecir la respuesta a terapias en el
ambito del cancer cutdneo, basandonos
en la expresion de los biomarcadores.
Este procedimiento permitira seleccio-
nar la terapia mas adecuada a cada pa-
ciente minimizando los riegos de recidi-
vas, lo que supondra un importante be-
neficio tanto para el paciente como pa-
ra el sistema nacional de salud. La idea
de tratar al paciente y no la enfermedad
es central en la medicina del siglo XXI.

www.uam.es
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Cuatro regiones espanolas, entre las
10 mas azotadas por el paro de la UE

Melilla, en segundo lugar, con una tasa del 27,6%,
seguida por Extremadura, Andalucia y Canarias

Cristina Alonso MADRID.

Pese a la intensa recuperacion expe-
rimentada por la economia espa-
fiola a lo largo de los dltimos cua-
tro afios, las estadisticas comunita-
rias nos siguen sacando los colores
cuando ponen el foco en nuestro
mercado laboral. Segtin los datos
que maneja Eurostat, cuatro de las
diez regiones con més paro de la
Uni6én Europea son espafiolas.Se
trata de la ciudad auténoma de Meli-
1la, Extremadura, Andalucia y Cana-
rias, y ostentan el dudoso honor de
compartir top ten con otras cuatro
regiones griegas y dos francesas.

La proporcién que acaparan las
autonomias espafiolas en esta lista
negra no es de extrafar, habida cuen-
ta de que, a nivel nacional, nuestro
pais sigue castigado por la segunda
tasa de desempleo mas elevada entre
los socios comunitarios, s6lo por
detras de Grecia. Aunque nuestro
paro se ha reducido mas de diez
puntos desde lo peor de la crisis,
cuando la tasa rozé el 27 por cien-
to de la poblacidn activa, todavia
cerramos 2017 con un 16,5 por cien-
to, una cifra mas que excesiva si se
compara con el 7,6 por ciento regis-
trado de media en la UE.

Esresefiable, no obstante, que en
el &mbito regional nuestro pais ha
ido mejorando paulatinamente. No
en vano, en 2016 habia cinco regio-
nes espafiolas entre la decena euro-
pea azotada con mas paro, y en 2015
lleg a haber hasta seis. Ya han logra-
do escapar del listado Ceutay Cas-
tilla-La Mancha, si bien todavia
padecian el afio pasado tasas de
desempleo del 22,4 y del 20,8 por
ciento, respectivamente.

Sin embargo, con los datos de cie-
rre del ejercicio 2017, Melilla atin
es la segunda region con mas pro-
porcién de poblacién activa desem-
pleada de las 275 analizadas por la
oficina estadistica comunitaria. La
ciudad auténoma, que arrastra una
grave crisis de empleo desde hace
ya mas de una década, sostiene una
desmesurada tasa de paro del 27,6
por ciento, siguiendo de cerca a la
helena Macedonia occidental, cuya
cifra se dispara al 29,1 por ciento, la
mas alta del entorno europeo.

La tercera posicion la comparte
con otra region griega Extremadu-
ra, con el 26,3 por ciento de ciuda-
danos en edad y disposicion de tra-
bajar desempleados. Visto asi, los
extremefios mantienen todavia nive-
les de paro excesivos, aunque es
cierto que, en perspectiva, el esfuer-

Desequilibrio en los mercados la

Tasa de paro (en porcentaje)
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zo ha sido notable, desde el 36 por
ciento que rozaron con la crudeza
de la crisis econdmica en el afio 2013,

Por detras aparece la francesa
Mayotte, con un 25,9 por ciento de
paro. Situada en el extremo norte
del canal de Mozambique, en el
archipiélago de las Comoras, este
departamento de ultramar supone

un caso aislado que poco tiene que
ver con el contexto en el pais galo,
donde la tasa de desempleo nacio-
nal cay6 al 9 por ciento en 2017.
Poco después se encuentra Anda-
lucia, con un 25,5 por ciento de paro.
Se trata de la comunidad auténo-
ma con mayor peso relativo en el
conjunto de la poblacion desem-

Un espariol gana 1.000 euros
menos al mes que un aleman

El mercado laboral espafiol ‘pin-
cha’ no solo en cantidad de para-
dos, también en calidad de los
puestos de trabajo. Prueba de
ello es que el salario medio espa-
fiol es un 18 por ciento inferior al
de los paises de la Unién Euro-
pea, seguin un reciente informe
de Adecco. En concreto, la remu-
neracion media espafiola ronda
los 1.639 euros brutos mensua-
les y es 361 euros inferior a la eu-
ropea, debido al incremento de
la remuneracién media en el en-
torno comunitario, que ha pasa-
do de los 1.934 euros mensuales

de hace un afio a los 2.000 ac-
tuales, frente al estancamiento
de los sueldos en nuestro pais.
Pese a esta desventaja, hay 15
paises en Europa, sobre todo del
Este, que tienen salarios medios
inferiores al espafiol, un pro que
no se da frente a los paises mas
avanzados de la UE. De hecho, la
brecha entre Esparia y Alemania
es de 1.080 euros mensuales, lo
que significa que un trabajador
medio espafiol tiene que trabajar
20 meses para tener un ingreso
similar al que obtiene un asala-
riado medio aleman en un afio.

elEconomista

pleada del Estado y lleg6 a catalo-
garse como la region europea con
el mayor desempleo en el segundo
trimestre de 2013. Pero en la fase
de expansion, en 2007, la tasa no
llegd a caer del doble digito, lo que
denota graves problemas en el tras-
fondo de un mercado altamente
marcado por la estacionalidad del
sector agrario y los servicios.

En séptimo lugar Eurostat colo-
caa Ipeiros (Grecia), con el 24,8 por
ciento de parados, y luego, de nuevo,
una espafiola: Canarias (23,5 por
ciento). Cierran el ranking Mace-
donia central (22,9 por ciento) y La
Reunién francesa, donde el 22,8 por
ciento de los activos se encuentran
en situacion de desempleo.

La dicotomia norte-sur

Estas desorbitadas cifras de las regio-
nes del sur de Europa contrastan
con los registros del area septen-
trional. El paro —que tanto preocu-
pa a los espaiioles, segun el baré-
metro del CIS- es una realidad prac-
ticamente desconocida para gran
parte de los alemanes. El pais ger-
mano logra colocar nada menos que
seis regiones entre las diez con
menos desempleo de los veintio-

El desempleo en el seno de la Unién oscila entre
el 1,7% de Praga y el 29,1% de la periferia griega

cho, con tasas de apenas el 2 por
ciento. Se trata de areas econdmi-
cas, como es el caso de Alta Bavie-
ra, cuya capital es Miinich, que exhi-
ben una especial fortaleza en Euro-
pa, gracias al éxito logrado en la
transicion desde un modelo que
mezcla agricultura e industria pesa-
da a un tejido industrial moderno.

Completan el verdadero top ten
una region hiingara y tres checas.
En cabeza, Praga, con un paro casi
friccional del 1,7 por ciento. Pleno
empleo en un pais que presume de
indicadores que envidian gran parte
de los socios comunitarios. La Repu-
blica Checa creci6 el afio pasado un
4.4 por ciento, redujo su deuda publi-
ca hasta el 35 por ciento, al tiempo
que los salarios crecieron un 7 por
ciento y lainflacién cay6 por deba-
jo del 2 por ciento, nivel ideal para
el Banco Central Europeo, que atin
no ha finiquitado los estimulos, cuan-

La Republica Checa,
envidia de Europa:
crece el PIB, baja la
deuday los precios,
y suben los sueldos

do el Banco Nacional Checo ya ha
implementado tres subidas de tipos
desde mediados de 2017 para asen-
tar un crecimiento sostenible.

Esta dicotomia norte-sur se hace
incluso mas evidente en el desem-
pleo juvenil, donde el 62,7 por cien-
to de los melillenses de entre 15y
24 afios quieren trabajar y no pue-
den. Esta abultada proporcion es la
mas elevada de la UE. Otras nueve
surefias, entre ellas Ceuta, tienen a
mas de la mitad de la poblacion acti-
va joven en paro, sobre todo en zonas
de Grecia, la vecina Francia e Ita-
lia. Mlientras, la capital de la Repui-
blica Checa presenta un desempleo
juvenil de tan sélo el 3,8 por cien-
to, al igual que Alta Baviera.

Y en lo que se refiere al paro de
larga duracion, la tendencia es simi-
lar: si bien ninguna region espafio-
la estd entre las diez con mas para-
dos que llevan mas de un afio bus-
cando trabajo, seis de ellas estan en
Grecia, una en Italia y tres en Fran-
cia, con Mayotte en la peor situa-
cion (el 83,8 por ciento son parados
de larga duracién). En el otro lado,
Suecia y Reino Unido tienen a las
regiones mejor posicionadas, con
tasas inferiores al 20 por ciento.



EL ECONOMISTA LUNES, 4 DE JUNIO DE 2018

47

Economia

¢SON VIABLES LAS PROPUESTAS DEL
'‘CERCLE" PARA SUPERAR EL'PROCES™

Los académicos discrepan sobre la descentralizacion de impuestos y los limites del federalismo fiscal

Josep Ramon Torné SITGES.

El Circulo de Economia aprovech6
su reunion anual de Sitges del pasa-
do fin de semana para presentar en
sociedad su férmula para resolver
el conflicto catalan. A grandes ras-
gos, la asociacion apuesta por recu-
perar la seguridad juridica y la con-
fianza empresarial en Cataluila,
devolver la convivencia y luchar
contra la fractura civica, mejorar la
financiacién autonémica, delimi-
tar las competencias de la Genera-
litat y del Gobierno, y elevar el Esta-
tuto al maximo rango normativo
dentro de la Constitucién y some-
ter esta revision a referéndum por
parte de la ciudadania catalana.

Varios expertos consultados por
elEconomista valoran el aciertoy la
viabilidad de estas proposiciones,
especialmente en el campo econo-
mico. “Es una propuesta valiente y
que entra en el ancho de via fede-
ral europeo”, sefiala el catedratico
de Economia de la UPF, Guillem
Lopez Casasnovas, que celebra que
el Circulo de Economia entre en el
debate sobre la reforma del siste-
ma de financiacién autonémica ape-
lando a la responsabilidad fiscal
entre las autonomias y el Estado
central -que fija que cada adminis-
tracion debe recaudar lo suficien-
te para financiar los servicios en los
que tiene competencia-, especial-
mente en lo referente a compartir
las bases imponibles del IRPF, pero
también de otros tributos como el
IVA o el Impuesto sobre Socieda-
des. “Se trata de abrir ventanas y
admitir que estos impuestos pue-
den descentralizarse, transitando
desde el sistema de transferencias
hacia un auténtico federalismo fis-
cal”, concluye Lopez Casasnovas.
En este sentido, el catedratico tam-
bién apunta que la propuesta abre
la via a un federalismo fiscal asimé-
trico -ya que debe ofrecerse a todas
las autonomias, ademas de Catalu-
fia, la posibilidad de unirse al siste-
ma- porque probablemente no todas
quieran asumir este grado de res-
ponsabilidad fiscal.

Por otro lado, el director ejecuti-
vo de la Fundacién de Estudios de
Economia Aplicada (Fedea), Angel
de la Fuente, considera positivo que
se abra un didlogo sobre la reforma
del sistema de financiacién auto-
noémica y valora favorablemente
muchos aspectos de la propuesta
del Circulo, aunque también criti-
ca otros. A su entender, la propues-
ta comportaria una gran simplifi-
cacion del modelo, que practica-
mente se reduciria al Fondo de

Joaquim Torra y Juan José Brugera. ere

ANALISIS DE LA ACTUALIDAD POLITICA Y ECONOMICA. El niimero
de junio de la revista repasa las propuestas empresariales para los nuevos
gobiernos estatal y catalan; sefiala los hitos y citas del mes pasado

y del siguiente, y toma el pulso de la economia regional, de las empresas
catalanas y de temas candentes como las estafas en clinicas dentales.

Garantia de los Servicios Publicos
Fundamentales. “Esto mejoraria la
transparencia y generaria un repar-
to menos caprichoso que el actual
en el que se respetaria la ordinali-
dad”, indica De la Fuente.

Por otra parte, el economista con-
sidera que la propuesta del Circulo
podria limitar excesivamente el grado
de redistribucion del sistema. Ade-
mas, De la Fuente coincide con el
Circulo en la necesidad de aumen-
tar la autonomia tributaria de las
Comunidades y su nivel de respon-
sabilidad fiscal, pero cree que el
modelo de corte norteamericano
propuesto por la institucién presen-
ta riesgos importantes, incluyendo
una menor eficiencia y un mayor
riesgo de fraude fiscal si se opta por
trocear la Agencia Tributaria.

Por su parte, el presidente del
Consejo General de Economistas,
Valenti Pich, también celebra que

el Circulo de Economia lance una
propuesta sobre un “tema clave”
como la financiacién autondémica y
lo haga “lejos de la demagogia de
unos y de otros”. Pich sefiala como
positivo que se abra la puerta a la
competencia fiscal entre Comuni-
dades siempre que se haga “orde-
nadamente”, de manera que las auto-
nomias no entren en una carrera de
“promesas de gasto” que vuelva a
disparar el déficit publico. Segtin el
economista, el Circulo acierta en
proponer un sistema que sea gene-
ralizable a todas las Comunidades
-y no solo para Catalufia- y no ve
negativo que se introduzca un prin-
cipio como la ordinalidad, aunque
sea “dificil de aplicar”.

Reforma del Estatuto

La otra propuesta estrella del Cir-
culo de Economia es la reforma del
Estatut para elevarlo al rango de
norma constitucional dentro de la
Carta Magna. Lopez Casasnovas
afirma que este cambio daria al texto
estatutario un rango superior al de
la Ley Orgénica de Financiacion de
las Comunidades Autdénomas
(LOFCA) ylo consolidaria en el blo-
que de la constitucionalidad. De
esta manera, el Tribunal Constitu-
cional no podria “deshacer” pre-

La reforma del
Estatuto permitiria
situarlo por encima
de la LOFCA Yy evitar
enmiendas enel TC

ceptos de la norma estatutaria basan-
dose enla LOFCA. En este sentido,
el Circulo apunta que “la deslegiti-
macién del Estatuto también ha sido
fomentada por la devaluacion de su
funcién normativa provocada tanto
por medidas del Gobierno central
como por decisiones del TC a lo
largo de las tiltimas décadas”.

Por su lado, De la Fuente conside-
ra positivo que en la Constitucion
se clarifiquen las competencias esta-
tales y autondmicas, pero indica que
un “blindaje incondicional” de estas
ultimas podria no ser lo mas pru-
dente alavista de los “excesos” que
se han cometido en Catalufia duran-
te el proceso soberanista.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

Catalunya

il omamista
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El PP se plantea anular parte de los
Presupuestos que prometio al PNV

El Senado debatira este martes las Cuentas Pablicas con Montoro en funciones

C. Obregon/Agencias MADRID.

El Partido Popular, huérfano desde
el viernes pasado de poder ejecuti-
vo, quiere hacer valer su mayoria
absoluta en el Senado presentando
enmiendas que podrian anular algu-
nas de las inversiones cerradas con
el Partido Nacionalista Vasco duran-
te las negociaciones de los Presu-
puestos Generales del Estado, segun
fuentes populares, y en el fondo,
enmendéandose a si mismo.

“La fiesta ha empezado!”, advir-
tié el dia de autos un exalto cargo
del Ejecutivo de Rajoy, en alusion
alo que veremos en los proximos
dias con un “oposicién firme y res-
ponsable”. No obstante, fuentes
exgubernamentales también ase-
veran que de ningin modo impe-
diran que se tramite el grueso de
las Cuentas Publicas. Pero hay otro
tono, sobre todo al conocer el pacto
que Pedro Sanchez cerré con los
jeltzales, prometiéndoles mantener
los Presupuestos y frenar el adelan-
to de las elecciones generales.

Ayer, desde el cuartel general de
los populares en Madrid, la vicese-
cretaria Andrea Levy adelant6 que
su formacion no descarta presen-
tar algunas enmiendas —sin especi-
ficar cuales- que podrian ir desti-
nadas a retirar inversiones en Euska-
di pactadas con el PNV para que
apoyase sus cuentas antes de desa-
lojar a Rajoy de La Moncloa con los
cinco votos favorables de su grupo
alamocion de censura presentada
por Pedro Sanchez.

La dirigente popular se atrevi6 a
confesar que cumplira con su labor
parlamentaria, teniendo mayoria
absoluta en el Senado, ya que hay
un periodo de enmiendas, por lo
que el Grupo Popular introducira
“aquellas enmiendas que crea mejor
en el texto”, dijo Levy.

Y yendo mas alla, advirtiendo a

Mariano Rajoy, expresidente del Gobierno, entre Ana Pastor y Rafael Catala. ere

Los vetos de los ‘socios’ de Sanchez

El proyecto presupuestario de 2018 afronta esta semana el debate de
cinco vetos presentados por varios grupos, que reclaman la devolu-
cién de las cuentas por falta de medidas sociales o defender la recen-
tralizacion del Estado. Los vetos -presentados por Unidos Podemos,
ERC, PDeCAT, EH Bildu y Compromis, socios de la mocién de San-
chez- se debatiran el martes en el Pleno. El presidente del Gobierno,
Pedro Sénchez, avanzé durante la mocién de censura que mantendra
los Presupuestos del Ejecutivo anterior, unas cuentas que el propio
PSOE rechazé en el Congreso de los Diputados y que estan pendien-
tes de su aprobacidn definitiva. El PSOE no ha presentado veto al pre-
supuesto en el Senado, como si hizo en el Congreso.

Nueva Canarias y, sobre todo a los
nacionalistas vascos, antiguos socios
de investidura de Rajoy, con quie-
nes pact6 el Cupo y el Concierto y
negocio dos Presupuestos, ademas
de un techo de gasto, Levy afiadi6
que ahora les toca a ellos asumir sus
responsabilidades, o dicho de otro,
ver cdmo algunas partidas prome-
tidas se quedan en el camino.

Lo cierto es que las modificacio-
nes que el PP introduzca en los PGE
podrian ocasionar una situacion
incomoda para Sanchez, que ten-
dria que buscar una mayoria de

votos con la que rechazar las
enmiendas aprobadas por el PP en
el Senado y asi aprobar los PGE tal
y como salieron del Congreso, donde
el PSOE vot6 en contra de las cuen-
as.

+

Unas Cuentas huérfanas

El Pleno del Senado albergara esta
semana el debate de totalidad de
unos Presupuestos Generales del
Estado que, al contrario de lo habi-
tual, podrian no ser defendidos por
ningin miembro del Gobierno. Esta
peculiaridad se debe al singular
escenario originado por el triunfo
de lamocion de censura que el pasa-
do viernes otorg6 la Presidencia del
Gobierno al socialista Pedro San-
chez, y que conlleva que los minis-
tros que conformaban hasta ahora
el Gobierno encabezado por Rajoy
queden en funciones hasta que el
lider socialista forme un nuevo Eje-
cutivo. Asi pues, de esta forma, en
funcién del tiempo que tarden en
anunciarse y en tomar posesion los
nuevos ministros, el Pleno del Sena-
do podria debatir el martes los PGE

El nuevo presidente
podria tener que
buscar una mayoria
para rechazar las
enmiendas del PP

con Cristobal Montoro todavia como
ministro de Hacienda y Funcién
Publica en funciones. Sin embargo,
ante la nueva situacion, éste podria
optar por no acudir a la sesion ple-
naria.

Otra posibilidad es que el martes
ya se haya producido el cambio de
cartera en el Ministerio de Hacien-
da y un nuevo ministro ocupe ya
dicho cargo y acuda a defender el
proyecto. Sin embargo, los aconte-
cimientos ocurridos en la tramita-
cidn presupuestaria hasta este
momento indican que, salvo sor-
presa, las cuentas publicas tampo-
co serian defendidas por el nuevo
ministro, ya que, desde el inicio de
su tramitacion en el Congreso de
los Diputados, el PSOE se ha mos-
trado en contra de las cuentas ela-
boradas por el Ejecutivo popular.

Rajoy desvelara mafiana su permanencia en politica

Parte del PP quiere que
el presidente tutele su
sucesion y evite guerras

C.O MADRID.

Mafiana se habran disipado algu-
nas dudas sobre las intenciones que
el expresidente del Gobiernoy toda-
via presidente del Partido Popular
tiene acerca de su futuro y el de su

partido. Este martes, el Comité Eje-
cutivo Nacional conocera de pri-
mera mano la hoja de ruta en un
momento crucial para la organiza-
cion politica, desplazada de mane-
ra fulminante y traumatica del
Gobierno, y con unas elecciones
generales que a priori deberian lle-
gar pronto, aunque solo con la cer-
teza, al menos si, de que existe una
cita con las urnas el préximo 26 de
mayo para renovar ayuntamientos,
algunas comunidades y la repre-

sentacion en el Parlamento Euro-
peo. Mientras, miembros del PP
quieren que Rajoy “tutele” su suce-
sién dentro del partido para evitar
una “guerra civil”. Eso si, admiten
que hay que empezar cuanto antes
a buscarse su hueco en el Congre-
so para que Ciudadanos no le arre-
bate el liderazgo. Diferentes cargos
pronostican que Rajoy intentara
aguantar todo lo que pueda como
presidente del PPy tomar4 la puer-
ta de salida cuando el partido esté

encarrilado. Ese escenario pasa,
explican, por evacuar consultas pre-
vias con los ‘barones’ del PP para
promover una sucesion “ordena-
da” y sin precipitacion.

Y entre los barones, Alberto
Nuiiez Feijoo aparece en las qui-
nielas de muchos miembros del PP
como el “relevo natural” de Rajoy.
Sin embargo, en las tltimas horas
hareiterado que su mandato al fren-
te de la Xunta de Galicia finaliza en
2020 y que su compromiso es cum-

plir con sus obligaciones como pre-
sidente autondmico.

De otra parte, la portavocia en el
Parlamento, que podria recaer en
Soraya Saenz de Santamaria, es un
puesto clave en esta nueva etapa de
oposicion que abrira el PP para ase-
gurarse protagonismo en un
momento en el que Cs avanza en
las encuestas . E1 PP se prepara para
una “dura” oposicion a Sanchez,
que estara como minimo un afio en
el Palacio de Moncloa.
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Pedro Sanchez prepara un Gobierno
que aguante hasta julio de 2020

Los analistas coinciden en que su Ejecutivo sera débil y con accion limitada

C.O/Agencias MADRID.

Elnuevo presidente espafiol, Pedro
Sanchez —que este lunes estrena su
agenda politica con la visita del pre-
sidente de Ucrania—, impulsado al
poder tras una extrafia alianza de
partidos rivales unidos para tum-
bar al anterior Gobierno de Maria-
no Rajoy, esta trabajando intensa-
mente en la formacién de un Eje-
cutivo en minoria que no incluira a
ningin miembro de su rival en la
izquierda, Podemos. El lider del
PSOE, un proeuropeista que nunca
habia estado en un Gobierno antes
de convertirse en jefe del Ejecuti-
vo espafiol el sabado, ha dicho que
quiere que su Gabinete dure hasta
mediados de 2020 cuando termine
el periodo parlamentario.

Pero con solo 84 de los 350 esca-
fios del Parlamento tras un inespe-
rado salto al gobierno por el escan-
dalo de corrupcién que derrocé a
Rajoy, no parece facil poder garan-
tizar la duracion de su mandato.

Podemos, rival natural de los socia-
listas aunque su apoyo fue decisivo
para la consecucion de la mocion
de censura que alz6 al PSOE al
poder, sigue insistiendo en que quie-
re estar en el Gobierno al tiempo
que ha pedido alos socialistas modi-
ficar un presupuesto que es vital
para la gobernanza. Nacido en la
crisis economica reciente, el parti-
do morado pide politicas sociales
generosas e impuestos mas estric-
tos para la banca aunque cualquier
cambio legislativo requeriria que se
repitiese de nuevo la dificil mayo-
ria de la camara. La fragilidad par-
lamentaria y el hecho de que San-
chez llegue ala Moncloa sin pasar
por las urnas hacen a muchos aven-
turarle un viaje corto, proyectando
elecciones anticipadas antes del fin
de la legislatura previsto en 2020.

“A pesar del cambio de timén, es
muy poco lo que el nuevo gobier-
no espafol puede hacer realmen-
te”, dijo el director de inversiones
de renta fija europea de Fidelity,
Andrea Iannelli, refiriéndose a la
reducida mayoria del PSOE y al
apoyo de partidos “con agendas poli-
ticas muy diferentes”.

“Un Ejecutivo socialista”

La peticién de Podemos de entrar
en el gobierno fue respondida nega-
tivamente por la portavoz de San-
chez la semana pasada, cuando sefia-
16 que el Ejecutivo seria “socialis-
ta”. En principio, Sanchez podria
anunciar los miembros de su gobier-
no a lo largo de la semana que
comienza con los mercados y ana-
listas politicos muy atentos al per-
fil de los nombramientos.

Pedro Sanchez, este sabado en la toma de posesion del cargo de presidente del Gobierno. ere

LOS GRANDES RETOS

O @A B B[

Sistema de pensiones

Aunque previsiblemente espere al Pacto de Toledo,
igualmente tendra que meditar si toma la iniciativa de
reformar el actual sistema de pensiones.

Techo de gasto

Urgente es la aprobacion en julio del techo de gasto
de 2019, que sentara las bases del Presupuesto de
2019, en caso de que tenga apoyos suficientes.

Privatizacion de Bankia

Sanchez tiene el reto de encontrar el momento para
reformar la privatizacion de Bankia para recuperar las
ayudas publicas o prorrogar el plazo para que el Esta-
do salga del capital de la entidad nacionalizada.

Reforma de la financiacion autonémica y local
Asimismo, tendra que avanzar en la reforma de la fi-
nanciacién autonomica y local, que tenia que haberse
abordado esta semana en el Consejo de Politica Fiscal
y Financiera (CPFF) y que el Ejecutivo de Mariano Ra-
joy pretendia sacar adelante con el apoyo del PSOE.

Impuestos digitales

Mas compleja se presenta la puesta en marcha del
nuevo impuesto a los servicios digitales planteado por
Hacienda para contribuir a sufragar la subida de las
pensiones y que el PSOE podria dejar aparcado

Impuesto a la banca
Decidira si pone en marcha el impuesto a la banca
planteado por los socialistas para financiar pensiones.

Con la pretension de gobernar
con los Presupuestos del PP, que
todavia tienen que pasar el tramite
de un Senado en el que tiene mayo-
ria absoluta el partido recién desti-
tuido del Gobierno, los especialis-
tas estiman que Sanchez no podra
instrumentar grandes cambios en
el rumbo de la politica econémica.

“El nuevo Gobierno va a ser muy
débil”, dijeron el viernes los analis-
tas de Natixis. “Corre el riesgo de
sufrir permanentemente la presién
continua de los partidos regionales
y separatistas ... su esperanza de
vida podria ser muy corta”, afiaden
los analistas de Natixis.

Cataluiia, el principal desafio
En el que es uno de sus principales
desafios: tratar de encontrar una
salida a la crisis catalana, Sinchez
lo tendra dificil pese a estar dispues-
to a recuperar el “talante” del dlti-
mo presidente socialista para cum-
plir su promesa de recuperar la nor-
malidad en las relaciones pese a que
el nuevo gobierno catalan no ha tar-
dado ni un dia en presionarle con
su agenda independentista.

En el lado opuesto, el lider socia-
lista se encuentra con una econo-
mia en s6lida recuperacion, toda-
via uno de los paises con mayor cre-
cimiento de la zona euro.

Mas informacion en
www.eleconomista.es

El presidente
vera a Trump
en la cumbre
dela OTAN

El 11y 12 de julio
coincidirdan en una
reunion de lideres

J.L.H NUEVA YORK.

El presidente de Espaiia, Pedro
Sanchez, estara en la cumbre de
junio de Bruselas y regresara a
esa ciudad los dias 11 y 12 de julio
para asistir a una cumbre con los
jefes de Estado y de Gobierno de
la OTAN, en la que participara
el presidente de Estados Unidos,
Donald Trump, cuya adminis-
tracion ha expresado su deseo
de seguir colaborando con el Eje-
cutivo espafiol.

El mandatario republicano
espera “construir” una relaciéon
con el nuevo mandatario espa-
fiol, el socialista Pedro Sanchez,
y “confirmar su apoyo” a una
“Espafia fuerte y unida”, segtin
indicaron fuentes de la Casa Blan-
ca. “Espafia es resistente, como
lo demuestra la transicién sin
problemas al liderazgo del pre-
sidente Pedro Sanchez. Conti-
nuaremos trabajando con Espa-
fia, un aliado cercano, en una
amplia gama de prioridades de
seguridad”, asegurd un portavoz
del Consejo de Seguridad Nacio-

EEUU recuerda
que Espaia es
uno de los aliados
mas cercanos a

la Casa Blanca

nal del Gobierno estadouniden-
se. “Apreciamos mucho el lide-
razgo de Espafia en la estabili-
zacion de Irak y en abordar las
crisis en el Norte de Africay el
Sahel. El presidente (Trump)
espera establecer una relacion
con su nueva contraparte y con-
firmar nuestro apoyo a una ‘Espa-
fia fuerte y unida™, reiterd la fuen-
te. En una declaracion previa, el
Departamento de Estado desta-
¢6 que Espafia es uno de los alia-
dos “mas cercanos” a EEUU, por
lo que esperan seguir “trabajan-
do estrechamente con el nuevo
gobierno.

El nuevo presidente del
Gobierno volvera a cruzarse con
su homdlogo estadounidense a
finales de noviembre con moti-
vo de la cumbre del Grupo de los
20 que se celebrara en Buenos
Aires, Argentina. Pero antes San-
chez podria viajar a EEUU para
participar en septiembre en
Nueva York en la apertura de la
Asamblea General de Naciones
Unidas.
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Los miembros del G-7 aislan a EEUU
y condenan los aranceles de Trump

Desde La Casa Blanca acusan a Canada de “exagerar” con su reaccion

José Luis de Haro NUEVA YORK.

Tradicionalmente, Estados Unidos
haliderado la unidad dentro del
Grupo de las Siete economias mas
importantes. Sin embargo, el pasa-
do fin de semana, los ministros de
Economia y Finanzas de Canada,
Francia, Alemania, Reino Unido y
Japén se desmarcaron completa-
mente de las politicas comerciales
de Washington y sefialaron que estas
“ponen en riesgo la colaboraciony
cooperacién” entre los miembros
de este reducido pero influyente
foro.

Un distanciamiento significativo
que aventura uno de los cismas
comerciales mas profundos de los
aliados de EEUU desde la IT Gue-
rra Mundial. “Ha sido un G7 tenso
y dificil, diria que ha sido mucho
mas un G6 mas uno que un G7”,
sefiald el pasado sabado desde
Whistler, Canad4, el ministro de
finanzas galo, Bruno Le Maire, quien
calificé los recientes aranceles
impuestos por la Casa Blanca como
injustificados.

La semana pasada, la administra-
cién Trump dejo expirar las exen-
ciones ofrecidas a la Unién Euro-
pea, Canada y México activando asi
de forma inmediata los gravamenes
del 25 por ciento y el 10 por ciento
respectivamente sobre las impor-
taciones de acero y aluminio pro-
cedentes de los socios m4s allega-
dos a Washington.

La medida, instaurada oficial-
mente el pasado 23 de marzo de
forma unilateral, esta avalada por
la Seccion 232 de la Ley de Comer-
cio de EEUTU, que alega motivos de
seguridad nacional. Una formula
que el gobierno estadounidense
también podria aplicar a la indus-
tria automotriz.

“Es absurdo pensar que Canada
podria de alguna manera ser un
riesgo para la seguridad de EEUU”,
sefial6 el ministro de Finanzas cana-
diense, Bill Morneau, tras finalizar
el encuentro. El funcionario cana-
diense dejé claro que tanto su pais
como el resto de los cinco aliados
quieren que Trump sea consciente
de “la preocupacion y decepcion”
causada por sus politicas comercia-
les que tach6 como “destructivas”.

Atn asi, el secretario del Tesoro
de EEUU, Steven Mnuchin, inten-
t6 quitar hierro al asunto al deter-
minar que el resto de miembros del
G?7 son “los aliados mas importan-
tes de EEUU” con los que su pais
mantiene una larga tradicién de coo-
peracién en distintos aspectos. “Creo
que hubo un comentario por ahi
que este fue el G6 mas uno”, dijo en
referencia a las palabras de su homo-
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Donald Trump, presidente de Estados Unidos, durante un acto en La Casa Blanca. ere

Trump dejo expirar
las exenciones a la
UE, Canaday

México, activando
asi los gravamenes

logo francés reiterando que este
foro “es un grupo importante”.

“Estoy seguro de que el presiden-
te espera con ansias venir a Cana-
day reunirse todos los demas lide-
res para tratar muchas cuestiones
importantes”, indicé en referencia
ala cumbre de jefes de Estado del
G7 que se celebra el 8 y el 9 de junio
en Charlevoix, Quebec, auspiciada
por el primer ministro Justin Tru-
deau. Esta serd la primera visita de
Trump como presidente a su veci-
no del norte.

Trudeau, en una entrevista con-
cedida ala NBC, considero “insul-
tante” el hecho de que EEUU haya
impuesto aranceles al aceroy al alu-
minio a Canada en un momento en
que las negociaciones del Tratado
de Libre Comercio de América del

Norte (TLCAN o NAFTA, por sus
siglas en inglés) han quedado estan-
cadas. Es por ello que el primer
ministro canadiense insisti6 en que
su pais seguira presionando contra
estas “practicas comerciales injus-
tas”. Canad4 anuncid el pasado jue-
ves aranceles reciprocos sobre pro-
ductos por valor de 16.600 millo-
nes de dolares canadienses y abrio
un caso tanto en la Organizacioén
Mundial de Comercio como den-
tro del marco regulatorio del
TLCAN.

Hablando del tratado comercial
instaurado en 1994, el pasado vier-
nes, el presidente de EEUU volvio
a poner de manifiesto su preferen-
cia por poner fin al acuerdo comer-
cial tripartito y sustituirlo por acuer-
dos bilaterales por separado con
Meéxicoy Canada.

El domingo, el director del Con-
sejo Econdémico Nacional, Larry
Kudlow, considerd en una entre-
vista con la cadena Fox News que
Canad4 y Trudeau estan “exageran-
do su reaccion” alas medidas comer-
ciales de Trump para frenar “los
abusos sufridos durante décadas”.
Kudlow adelanté que los aranceles

al acero y aluminio para los aliados
estadounidenses “podrian conti-
nuar por un tiempo” o “puede que
no”, porque el plan sigue sujeto a
posibles negociaciones.

Por su parte, la Unién Europea
envio el viernes una solicitud de
consultas con EEUU sobre las tari-
fas a las importaciones de acero y
aluminio anunciadas por la Casa
Blanca, lo que constituye el primer
paso en el proceso de estableci-
miento de disputas ante la Organi-
zacion Mundial de Comercio
(OMC), confirmd un funcionario
del organismo global. Segin infor-
mes de la UE, la medida estadou-
nidense afecta exportaciones del
bloque por un valor de 6.400 millo-
nes de euros.

El ejecutivo comunitario cuenta
ya con una ofensiva que podria
entrar en vigor en los préximos dias.
La primera lista consta de 186 pro-
ductos con un potencial castigo de
2.800 millones de euros ya que sufri-
ran una subida en las tarifas aran-
celarias del 25 por ciento. También
existe un segundo listado de 163
productos por valor de 3.600 millo-
nes de euros.

China advierte: la
tregua comercial
acabara si EEUU
sigue adelante

Pekin amenaza
con imponer
también aranceles

J.L.H. NUEVA YORK.

El secretario de Comercio, Wil-
bur Ross, y el viceprimer minis-
tro chino, Liu He, lideraron el
sabado las negociaciones en Pekin
entre las dos mayores economias
del mundo con la intencién de
evitar un conflicto arancelario
entre los dos paises. Las reunio-
nes culminaron sin un acuerdo
concreto y con amenazas por
parte del gigante asiatico.

“Si Estados Unidos impone
alguin tipo de sancidn, entre ellas
aranceles, los compromisos nego-
ciados no se llevaran a cabo”, se
pudo leer en un comunicado dis-
tribuido por la agencia Xinhua.
En el mismo, se indic6 que Ross
y He habrian logrado un “pro-
greso concreto” en algunos sec-
tores, como el agricola o el ener-
gético, donde Pekin estaria dis-
puesto a incrementar sus impor-
taciones estadounidenses con el
objetivo de reducir su superavit
comercial con EEUU.

Sin embargo, los detalles toda-
via estdn por definir. Ross y la
delegacion estadounidense, que
abandonaron la capital china a
ultima hora del domingo, no par-
ticiparon al cierre de esta edi-
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MILLONES DE DOLARES

Es el valor de los productos
chinos sobre los que recaeran
aranceles del 25 por ciento.

ci6én en una declaracion conjun-
ta, pero el secretario de Comer-
cio indico que las conversacio-
nes habian sido “francas y
amistosas”.

Tras los avances logrados en
Washington por el secretario del
Tesoro, Steven Mnuchin, la sema-
na pasada el presidente de EEUU,
Donald Trump, dijo que segui-
ra adelante con la decisién de
imponer aranceles de un 25 por
ciento sobre una lista de produc-
tos chinos por valor aproxima-
do de 50.000 millones de ddla-
res. La composicién especifica
se publicara el 15 de junio mien-
tras dos semanas mads tarde,
EEUU anunciara nuevas restric-
ciones de inversion para las
empresas chinas. "Fuentes del
gobierno chino, citadas por Wall
Street Journal, aclararon que si
estas medidas entrasen en vigor,
Pekin también pondra arance-
les sobre productos chinos.
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Ricardo Casanovas Cofundadory CTO de Linke

“El Cloud es la mejor plataforma
de innovacion para las empresas”

Linke es una de las pocas empresas acreditadas en
todo el mundo para formar parte de la red Premier
Partner de Amazon Web Services, lo que la sitda en
un olimpo dificil de alcanzar dentro del mundo de las
tecnologias de la informacién. Nacié hace ocho afos
en Barcelona y ya tiene presencia en mas de quince
paises donde ofrece sus servicios de computacién en
la nube a través de la plataforma cloud computing de
Amazon Web Services (AWS).

cQué diferentes servicios estdn
ofreciendo a sus clientes?

Ofrecemos servicios y soluciones
tecnoldgicas a empresas en el ambi-
to de la plataforma Cloud Compu-
ting de Amazon Web Services
(AWS), y especializadas en solucio-
nes SAP.

Nuestro crecimiento ha estado
muy alineado con la tendencia del
mercado, pero también con el creci-
miento de Amazon Web Services
(AWS). De hecho, podriamos decir

que el éxito de AWS también ha si-
do el nuestro.

¢ Qué ventajas pueden obtener las
compaiiias gracias a la transicion
a la nube?

Trabajar en la nube reduce la
complejidad en la gestién de la tec-
nologia, ya que las empresas pue-
den concentrar en un tinico provee-
dor muchas de sus necesidades tec-
noldgicas, al mismo tiempo que re-
ducen costes.

Aunque la ventaja fundamental
es que el Cloud Computing es la
mejor plataforma de innovacion
para las empresas. Ofrece la opor-
tunidad de innovar sin necesidad
de realizar grandes inversiones
iniciales.

¢De qué forma puede aumentar
la competitividad de una empresa
al utilizar el Cloud?

Cualquier empresa, sea cual
sea el sector en el que trabaje,
busca constantemente la forma
en la que poder destacar entre sus
competidores. Hoy por hoy, esa
diferenciacién tan buscada viene
determinada, en muchas ocasio-
nes, por un componente tecnolo-
gico: aplicando la tecnologia a sus
procesos empresariales para ser
mas eficientes o integrando tec-
nologia en su producto final. Por
tanto, la computacion en la nube
es una buena herramienta para
lograr despuntar y ser mas com-
petitivos.

¢Qué caracteristicas retinen las
infraestructuras que disefian?

Nuestras infraestructuras son de
pago por uso, escalables, dinamicas
y automatizadas. Son ademas muy
seguras, aspecto fundamental que
se consigue desde los cimientos del
disefio y permanece durante todo
el proceso.

¢Qué significa para Linke formar
parte de la red Premier Partner de
Amazon Web Services?

Es el mayor reconocimiento que
podemos obtener por parte de
AWS. Ser AWS Premier Consulting
Partner significa contar con el cono-
cimiento, la experiencia, la capaci-
dad de entrega y las referencias
contrastadas en la realizacién de
nuestra labor como expertos en
computacion en la nube.

¢Qué papel ha jugado el equipo hu-

mano en el crecimiento de Linke?
El equipo es lo mds importante.

Ha sumado y ha ‘tirado del carro’

para llegar al punto en el que esta-
mos. Los ultimos tres afios han sido
de trabajo intenso. Estamos muy
orgullosos de quienes forman parte
del proyecto.

¢De qué forma esperan seguir
evolucionando?

A partir de 2016 comenzamos a
mirar hacia el exterior y durante
los préoximos afios seguiremos en
esta direccion. Tenemos el foco
puesto en la internacionalizacién
para crecer en Francia, Inglaterra,
en la Costa Oeste de Estados Uni-
dos y en Emiratos Arabes. Ademas,
apostaremos por la innovacion in-
terna con el desarrollo de produc-
tos propios.

www.linkeit.com

Fran Villalba Segarra CEO de Internxt

"X Cloud soluciona los problemas
de seguridad del cloud computing”

Con tan solo 21 afos, Fran Villaloa Segarra ha creado
una empresa que dard mucho de qué hablar dentro
de los servicios de computacién en la nube o cloud
computing: Internxt. Este emprendedor empezé a
programar con 13 afos y desde entonces no ha para-
do de evolucionar hasta crear este proyecto que, en
breve, pretende traspasar nuestras fronteras. Conse-
guir la maxima seguridad en los productos cloud es
una de sus obsesiones actuales. Hablamos con él de la
actualidad del cloud y sobre su proyecto empresarial.

Como empresa de base tecnologi-
ca especializada en cloud compu-
ting, ¢ qué ventajas ofrece Internxt
a las empresas?

Internxt es una empresa que tie-
ne como objetivo ofrecer servicios
tecnoldgicos superiores a aquellos
que acostumbramos a utilizar. Para
ello, hacemos uso de innovadoras
tecnologifas, como es el caso de X
Cloud, servicio con el que tenemos
pensado revolucionar la industria

del cloud computing. Hace un afio
que estamos trabajando con este
proyecto empresarial, aunque con-
tamos con amplia experiencia pre-
via en el sector. Durante este pri-
mer afo nos hemos volcado en des-
arrollar nuestro primer producto (X
Cloud) que ya esta preparado para
ser lanzado.

¢Qué es X Cloud? ;Como podria-
mos definirlo?

X Cloud es una nube mds segura
y mads privada respecto a otras que
existen en el mercado. Hoy por hoy,
ya todos somos conscientes de los
problemas de seguridad con los que
se estan encontrando grandes ope-
radores como Google o Facebook,
por ejemplo. Con X Cloud quere-
mos solucionar estos problemas de
seguridad y privacidad a través de

una nube en la que los archivos es-
tén totalmente seguros y sean solo
accesibles al propio usuario.

Desde Internxt no interferimos
en esta informacién que es propie-
dad exclusiva del usuario, ni vende-
mos sus datos como ocurre con las
plataformas gratuitas. X Cloud ofre-
ce ademds un disefio simple, intui-
tivo y personalizable.

¢Como estdis consiguiendo que es-
ta plataforma sea tan segura?

Utilizamos una tecnologia distri-
buida que permite dividir los archi-
vos, una vez subidos a la nube, y los
encripta de punto a punto. Este sis-
tema resulta mucho mas complica-
do de ‘hackear’ respecto a una nube
convencional donde los archivos se
almacenan en un servidor y no son
sometidos a ningtin proceso de en-
criptado. Es una opcién mds segura
y maés privada respecto a las que
existen en la actualidad.

¢Cudndo estard disponible X
Cloud?

Pronto lanzaremos la versién be-
ta y durante los proximos meses
nos centraremos en dar a conocer
este producto, ademds de comen-
zar a desarrollar otros productos
propios, siempre en base a nuestro
objetivo de revolucionar diferentes
industrias tecnoldgicas encontran-
do puntos débiles susceptibles de
mejora. Con X Cloud estamos solu-
cionando los problemas de seguri-
dad de la computacién en la nube
gracias a la tecnologia que estamos
utilizando.

www.internxt.com
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Merkel traza un plan para buscar
mayor convergencia entre Estados

La canciller desvela su reforma de la eurozona, que prevé un Presupuesto comun

elEconomista MADRID.

La canciller alemana, Angela Mer-
kel, ha empezado a desvelar su con-
cepto de reforma para la eurozona,
enbusca del ansiado consenso con
el presidente francés, Emmanuel
Macron, aunque sin desprenderse
de sus lineas rojas, como es el recha-
zo amancomunar la deuda. “Debe-
mos estabilizar de forma consoli-
dada el euro. Y los instrumentos de
que disponemos hasta ahora no bas-
tan para ello”, apunt6 ayer la lider
alemana en una entrevista al domi-
nical de Frankfurter Allgemeine,
donde, por primera vez, ademas de
insistir en la voluntad de alcanzar
un consenso con Paris, formula pla-
nes concretos.

El objetivo de la reforma de la
eurozona debe ser una mayor con-
vergencia entre los Estados miem-
bros y crear instrumentos tales como
un fondo monetario propio, ema-
nado del Mecanismo Europeo de
Estabilidad (MEDE) que se cre6
durante la crisis de la deuda.

Tal fondo monetario europeo fun-
cionara con instrumentos “como
los que tiene el Fondo Monetario
Internacional (FM1)”, dijo la can-
ciller, y estara en disposicion de
actuar “si se crean situaciones de
peligro” para la eurozona.

Junto alos créditos a largo plazo,
“puedo imaginarme que también
se planteen lineas crediticias a corto
plazo, como de cinco afios para pai-
ses en dificultades”, afirm6 Merkel,
para quien tales ayudas se plantea-
rian en “cantidades limitadas” y
aceptando condiciones tales como
su “devolucién completa”.

“Estamos comprometidos con la
solidaridad entre socios. Pero eso
no debe derivar en una mancomu-
nizacién de la deuda”, sostuvo, pre-
guntada sobre el caso de Italiay las
nuevas incertidumbres generadas
en la euro zona con la formacién

Angela Merkel, canciller alemana. reuTers

del Gobierno entre los populistas
Movimiento Cinco Estrellas (M5S)
y la Liga Norte.

“Creo firmemente que se debe
respetar todo resultado electoral y
todo Gobierno elegido democriti-
camente”, afladié Merkel, quien
previsiblemente conocera al nuevo
primer ministro Giuseppe Conte a
finales de la proxima semana, en la
cumbre del G7 de Canada.

La canciller, quien hasta ahora
no se habia pronunciado sobre el

modelo de reforma que aspira a con-
sensuar con Macron, pero si dejo
claro que persisten “diferencias”
entre su concepto y el del lider fran-
cés, habla ahora de dotar ala euro-
zona de un presupuesto comun,
aungque sin dejar claro si debe salir
del fondo de la UE.

“Tenemos que aclarar atn si éste
debe administrarse dentro o fuera
de los presupuestos regulares de la
UE”, afirmo la canciller, quien sitia
el monto de eso fondo adicional

parala zona euro en la “franja baja
de los digitos de miles de millones”.

Ya en lo que concierne al presu-
puesto del bloque comunitario para
el periodo de 2021 a 2027, 1a canci-
ller advirtié que la negociacién no
puede eternizarse, sino que debe
quedar “cerrada” antes de las elec-
ciones al Parlamento Europeo de
20109.

“Si seguimos aparcando las nego-
ciaciones, es posible que no seamos
capaces de conceder ni una beca

Erasmus mas”, argumento, ya que
de lo contrario no se podran llevar
adelante “importantes proyectos”
comunitarios.

“Puede ser que deba retrasarse
la ampliacién de Frontex o que no
se puedan implementar proyectos
para luchar contra los origenes de
la migracién (ilegal)”, afirmo, para
afiadir que asimismo podrian atas-
carse cuestiones como los fondos
estructurales o programas de inves-
tigacion”.

Merkel incidié en esas cuestio-
nes en este inicio de junio, mes con-
siderado trascendental para la bus-
queda de esa reforma consensua-
da que Paris y Berlin quieren pre-

También contempla
un fondo monetario
propio y una nueva
fuerza de
intervencion militar

sentar a sus socios en la cumbre de
la UE de finales de mes.

La canciller alemana y el presi-
dente francés se han emplazado
mutuamente a lograr ese acerca-
miento de posturas para hacer via-
ble una reforma que, mas alla del
plano estrictamente presupuesta-
rio, afecta al plano de la politica de
seguridad y de Exteriores.

Cercanos en defensa

Hasta ahora, ambos lideres han mos-
trado una fuerte afinidad en mate-
ria de Defensa y concretamente en
lo que respecta a la creacion de un
grupo de intervencion militar rapi-
do, a la espera de que diriman sus
diferencias en lo que compete a las
Finanzas.

Segun sefial6 Merkel a ese rota-
tivo, “en estos tiempos de inseguri-
dad, Europa deber ser capaz de
actuar en cualquier momento”.

En aras de una mayor efectividad
y dinamismao, la canciller apunta
asimismo a la posibilidad de “redu-
cir” el nimero de miembros de la
Comisién Europea (CE): “Los gran-
des paises deben estar dispuestos
también a renunciar a un comisa-
rio por turno rotatorio. Eso contri-
buiria a mejorar la eficiencia de la
Unidn”, sostiene.
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David Figueras CEO de milcontratos.com

"Milcontratos.com naci6 para ayudar
a ciudadanos, autonomos y pymes
a ordenar su vida legal”

Milcontratos.com es una
empresa pionera en Es-
pana en un concepto
que se esta extendiendo
con éxito en muchos pai-
ses: el legaltech. Para co-
nocer con mas detalle
cudl es su filosofia de tra-
bajo, hablamos con su
CEO, David Figueras.

¢Como surge la idea de crear mil-
contratos.com?

Vivimos en un mundo en el que
los ciudadanos cada vez estdn mas
empoderados. Se trata de una ge-
neracién a la que le gusta hacer las
cosas por si misma y eso, en el
mundo del derecho, esta cobrando
cada vez mds fuerza. En 2015 co-
menzamos a trabajar en la idea de
ligar empoderamiento y derecho,
en 2016 desarrollamos la tecnolo-
gia y en 2017 lanzamos el servicio.

Pero desde fuera se tiene la sensa-
cion de que el derecho no es un
drea fdcil para los ciudadanos...

En realidad, una gran mayoria
de los asuntos juridicos son faciles
de llevar a cabo. Entonces, ¢ por qué
no poner a disposicion de los ciuda-
danos una herramienta que les per-
mita hacerlo? Para los temas mds
complejos siempre serd necesaria la
mano experta del abogado.

¢ Qué busca milcontratos.com?

Fundamentalmente, ayudar a
ciudadanos, auténomos y pymes a
ordenar su vida legal en asuntos del
dia a difa. Si usted pregunta a cual-
quier persona cudntos contratos fir-
ma al mes, probablemente le res-
pondera que ninguno. Sin embar-
go, si la pregunta es ‘¢ cuantas ope-
raciones en las que usted paga o co-
bra a cambio de un servicio hace al
mes?’, la cifra es mucho maés alta:
contratos de alquiler, obras en casa,
otros servicios... Somos un pais
donde los contratos brillan por su
ausencia entre el ptiblico al que nos
dirigimos, por lo que en el momen-
to de tener que hacer algtin tipo de
reclamacién no disponemos de do-
cumentos juridicos.

Y ahi entra su servicio online...

Eso es. El funcionamiento es
muy sencillo y estd adaptado para
que cualquier persona pueda ma-
nejar la plataforma.

1

il

cUn ejemplo?
Uno de los mas habituales es el

contrato de alquiler de un piso. Ima-
gine que usted tiene una vivienda y
la pone en alquiler. Cuando encuen-
tra inquilino le bastara con entrar
en milcontratos.com y utilizar el
buscador para encontrar el contrato
que busca entre los més de 1.800
documentos legales de nuestra base
de datos. Una vez localizado solo
deberd rellenar un formulario indi-
cando los datos del arrendador y del
arrendatario, el precio del alquiler y
la duracién del contrato. Una vez
completado, podrd pagarlo (con
tarjeta de crédito o Paypal) y descar-

&)

garlo en PDF y Word, editarlo, en-
viarlo por email e incluso firmarlo
digitalmente. Y todo eso en no mas
de 10 minutos.

¢Ysi le surge alguna duda?

Mientras contesta las preguntas
del formulario, el cliente tiene
siempre a su disposiciéon una venta-
na de chat para hablar con alguno
de nuestros abogados. El se ocupa-
ra de escuchar sus preguntas y de
darle la respuesta que necesite. En
este sentido, es un servicio online
pero que cuenta siempre con el
apoyo de nuestro equipo de profe-
sionales del derecho.

¢Es un servicio caro?

No, para nada. Tenemos dife-
rentes planes y packs, pero tam-
bién nos adaptamos a las necesida-
des y presupuestos del cliente. Por
ejemplo, ahora con la entrada en
vigor del nuevo Reglamento Gene-
ral de Proteccién de Datos (RGPD),
contamos con diversos servicios:
desde algo tan necesario como es
el diagnéstico de los documentos
legales web del cliente (80 € +
IVA) hasta la adaptacién de los
mismos por 120 € + IVA (incluye
diagnéstico), o algo mas completo
e indispensable, como es el infor-
me juridico de adaptacién de la
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empresa, realizando un andlisis del
tratamiento de datos y brindando
las directrices a seguir para adaptar
la empresa al nuevo reglamento,
por tan solo 150 € + IVA.

También es muy importante no
dejar de mencionar la necesidad,
para algunas empresas, de contar
con un Delegado de Proteccién de
Datos, el cual, si se piensa en incluir-
lo en el staff, tendria un alto coste,
por lo que nosotros ofrecemos el ser-
vicio de DPO (por sus siglas en in-
glés) mucho maés asequible.

Puede obtener mas informacién en
novedadesprotecciondedatos.com.

¢Estd cubierto todo lo que necesi-
ta un posible cliente?

Con 1.800 documentos es dificil
que algo se escape, pero si algin
cliente necesita algo que no tene-
mos se lo redactamos en menos de
48 horas. Como curiosidad, le diré
que nos llegé la peticién de redac-
tar un contrato de influencer en re-
des sociales, lo hicimos y ya esta
disponible en nuestra base de da-
tos. Ademas, ofrecemos los docu-
mentos en los idiomas que necesite
el cliente en todo momento.

Habrd quien diga que es un servi-
cio que perjudica a los abogados...

Es posible que alguien lo crea,
pero no es asi en absoluto. Le decia
antes que vivimos en un pais que
no hace contratos para segiin que
cosas, por lo que ese trabajo tampo-
co llega al abogado. Por contra, si
creo que plataformas como milcon-
tratos.com colaboran a crear una
cierta cultura legal y hacen que la
gente perciba la importancia de te-
ner ordenada su vida en esta mate-
ria. Si lo tiene, cuando tenga un
problema de més envergadura y
deba acudir a un abogado, lo hara
con toda esa documentacién que
hemos ayudado a crear. Eso facilita-
ra la labor del letrado y también co-
laboraré a que la justicia sea mas
eficaz y rapida.

Es decir, que el legaltech llega pa-
ra quedarse.

No tenga ninguna duda. De he-
cho, estamos convencidos que lle-
garan otras empresas que ofrezcan
un servicio similar al nuestro y que
colaboraran a empoderar ain mas
al ciudadano, al profesional auto-
nomo y a la pequefia y mediana
empresa. Y que llegardn incluso
desde otros paises con una mayor
tradicién, como Estados Unidos, el
Reino Unido o Francia. Nosotros
hemos sido pioneros y hemos reci-
bido el respaldo en forma de acuer-
do de un fabricante de software del
nivel de SAGE, algo que nos dice
que estamos en el buen camino.

(@1 MILCONTRATOS.COM’

www.milcontratos.com
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Las tensiones comerciales arrojan
dudas al crecimiento de Alemania

Las crisis politicas en Italia y Espafia enturbian la economia germana

Rubén Gémez del Barrio BERLIN.

Alemania crece de manera ininte-
rrumpida desde hace quince tri-
mestres y su mercado laboral osten-
ta cifras récord, pero la posibilidad
de una guerra comercial con EEUU
o el desasosiego que llega desde el
sur de Europa estan enturbiando
sus perspectivas. Tras afios de recu-
peracion, los signos globales de incer-
tidumbre estan aumentando en Ale-
mania lo que indica que la tenden-
cia podria estar revirtiéndose.

La Camara de Comercio e Indus-
tria de Alemania (DIHK) redujo su
pronostico econdmico para este aflo
y la OCDE teme que las disputas
comerciales tengan consecuencias
negativas para la economia global.
En su dltimo informe, la DTHK redu-
jo su pronéstico de crecimiento para
la economia alemana al 2,2 por cien-
to para el proximo afio, desde el 2,7
por ciento anterior. Para ello con-
sultd a 24.000 empresas germanas
que reconocieron que los cuellos de
botella en el mercado laboral o las
preocupaciones sobre el comercio
global habian mermado la moral
empresarial que a principios de afio
lleg6 alcanzar sus mejores datos en
25 afios.

Exportaciones a la baja

No obstante, y desde el punto de
vista interno, la situacion es impe-
cable con el desempleo en el 5,1 por
ciento, su minimo desde la reunifi-
cacion, y la prolongada influencia
positiva de la inversion de las empre-
sas y del gasto de las familias ani-
mado por la creacién de empleo 'y
las subidas de salarios y pensiones.

Pero tras cuatro trimestres con
un PIB dindmico, creciendo entre
el 0,6 y el 0,9 por ciento, entre enero
y marzo se fren6 de forma signifi-
cativa, al 0,3 por ciento, un dato que
ha generado sorpresa en la mayo-
ria de analistas. Un desceso que se
explica por la mala evolucién del
sector exterior. Las exportaciones
se contrajeron un 1 por ciento con
respecto al trimestre previo y las
importaciones cedieron un 1,1 por
ciento, con lo que el aporte global
del sector exterior al crecimiento
del PIB fue de una décima. La situa-
cién podria empeorar tras el anun-
cio de Trump el jueves de arance-
les alas importaciones de aluminio
y acero provenientes de México,
Canaday Europa, alegando que no
consiguid concesiones.

Algo que fue rechazado de inme-
diato por el gobierno aleman que
como respuesta aludié a una Euro-
paunida. “Nuestra respuesta a Esta-
dos Unidos, primero, solo puede ser
la de una Europa unida”, asegurd

Heiko Maas, ministro aleman de Asuntos Exteriores. ere

el ministro aleman de Asuntos Exte-
riores, Heiko Maas, para afiadir que
la UE esta “preparada” para reac-
cionar con las “medidas adecua-
das”. Pero Maas adviriti6 que “en
un conflicto comercial no hay ven-
cedores”, segun el cual por parte de
la UE no hay el “menor interés” en
que se tensen las relaciones.
“Desde el exterior llegan cada vez
mas disonancias. La incertidumbre

5/1

POR CIENTO

En mayo, la Oficina de Estadisti-
ca alemana publicd la tasa de de-
sempleo mas baja desde la Reu-
nificacion de las dos Alemanias.

o1

POR CIENTO

El sector exterior aportd una dé-
cima al crecimiento del PIB del
primer trimestre, tras una con-
tracién del 1 por ciento de las ex-
portaciones.

crece”, aseguro por su parte el geren-
te de la DIHK, Martin Wansleben,
quien asimismo alert6 sobre los ries-
gos que se ciernen sobre el sector
exterior aleman en una encuesta
entre empresarios en la que la mayo-
ria no contaba con exportar mas al
extranjero. El estudio incluia una
revision a la baja de la previsiéon de
crecimiento de la economia alema-
na para este aflo, del 2,7 por ciento

2,2

PORCIENTO

Diversos organismos internacio-
nales como la OCDE o institutos
econémicos alemanes han reba-
jado las previsiones para 2019.

0,3

PORCIENTO

La alarma salté tras conocerse
que el PIB crecié un escueto 0,3
por ciento, rompiendo los regis-
tros de trimestres anteriores en-
treel 0,6y el 0,9 por ciento.

que estimo a finales del afio pasa-
do, a un 2,2 por ciento. No fue la
Unica caida. La OCDE también reba-
jo su prevision de crecimiento de
Alemania, del 2,4 al 2,1 por ciento,
y destacd la disminucién de la “con-
fianza” entre las empresas y el “gran
riesgo” de la caida del comercio
internacional.

En este sentido, los institutos eco-
némicos de Alemania ya advirtie-
ron en abril de que el mayor factor
de riesgo eran los movimientos pro-
teccionistas en las relaciones comer-
ciales. Argumentaron que en muchas
empresas alemanas con vocacion
exportadora crece la incertidum-
bre por el curso de la politica comer-
cial del Gobierno estadounidense y
mostraron su temor a que se desa-
te una auténtica guerra comercial.

El presidente de la Federacion de
la Industria alemana, Dieter Kempf,
tildé al creciente proteccionismo
del “mayor riesgo coyuntural” para
la economia alemana; en la misma
linea se pronuncio el consejo de
expertos independientes del Gobier-
no aleman, los llamados “cinco
sabios” y el Instituto de Kiel.

Mas informacion en
www.eleconomista.es

“Empresaris de
Catalunya" urge
ala convocatoria
de elecciones

Bou, preocupado
por el “hipotecado”
Gobierno del PSOE

R. G. del Barrio BERLIN.

Empresaris de Catalunya (EC)
expres6 su “preocupacion” ante
el curso que pueda tomar la poli-
tica espafiola y de que el nuevo
Gobierno esté “hipotecado” y
“sometido” a una “macedonia
politica” sin “color ni futuro”.

El presidente de la asociacion,
Josep Bou, realiz6 estas decla-
raciones en Berlin, donde se reu-
ni6 con diferentes asociaciones
empresariales germanas a las que
explicd la situaciéon econdomica
y social de Catalufia, en contras-
te con la informacion que les llega
através de los medios indepen-
dentistas. “Hemos venido a con-
tar qué esta sucediendo en Cata-
lufia en el plano econémico y
también en el social. Porque una
sociedad convulsa afecta ala eco-
nomia”, sefiald.

Bou dijo tener “muchisima
preocupacion” por la posibili-

ESCANOS

Son los que tiene el PSOE en el
Congreso de los Diputados,
frente alos 134 del PP.

dad de que un partido con 84
diputados, en relacion al PSOE,
no tenga fuerzas suficientes para
“legislar y gobernar” y esté “hipo-
tecado por todos los lados, por
gente que quiere destruir la
nacién” y abog6 por una convo-
catoria urgente de elecciones de
las que saldria un partido con
mas “fuerza”y “capacidad” para
gobernar.

Matiz6 que no le preocupa el
PSOE en particular, que ya ha
gobernado anteriormente y con-
tribuido al progreso en Espafia,
sino su “entorno”, en el que per-
cibe “ideologias perversas”, y la
forma en la que el secretario
general, Pedro Sanchez, “ha bus-
cado la investidura”.

Asimismo, Bou recel6 de la
propuesta presentada reciente-
mente por otra asociacién empre-
sarial catalana, Circle d’Empre-
saris, porque su implementacion
llevaria “casi, casi independen-
cia de facto”, un riesgo depen-
diendo de quién esté al frente de
la Generalitat. “Con lealtad ins-
titucional se podria hacer algo”,
pero “si se da todo eso a quien
va a hacer con ello algo malo”,
esto puede “perjudicar el futu-
ro de Catalufia”.
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Francisco Juan Vidal Director del Instituto Universitario de Restauracién del Patrimonio de la Universitat Politécnica de Valéncia

“"Queremos crecer en Ilberoamérica, donde
compartimos muchos lazos culturales”

El Instituto de Restauracién del Patrimonio retine a
120 investigadores de areas tan diversas como bellas
artes, arquitectura, urbanismo, ingenieria, historia,
arqueologia, quimica, geologia y biologia. Estructu-
rado en dos areas: patrimonio arquitecténico y patri-
monio histérico documental, su principal objetivo es
fomentar el conocimiento y el aprecio del patrimonio
cultural por parte de los ciudadanos.

¢Como nacio el Instituto de Res-
tauracion del Patrimonio?

El IRP es una estructura dedica-
da a la investigacion y el desarrollo
vinculada con la Universitat Poli-
técnica de Valéncia (UPV). Nacio
en 1999 como una estructura no
convencional de investigacién, ava-
lado por la reconocida trayectoria
de varios investigadores de la uni-
versidad, y en 2006 fue reconocido
como instituto universitario de in-
vestigacion. Su objetivo general es
potenciar la investigacion cientifi-
ca, el desarrollo tecnoldgico y la in-
novacion en el ambito de la conser-
vacion y restauracion del patrimo-
nio cultural, promover su difusion y
puesta en valor y formar especialis-
tas en la materia. Pero su verdadera
razon de ser, es contribuir al apre-
cio, la defensa, la difusion y el dis-
frute del patrimonio cultural por
parte de los ciudadanos. Su misién
fundamental es impulsar y canali-
zar la investigacion de la UPV en el
ambito del conocimiento, la conser-
vacién y la restauracion de los bien-
es culturales.

¢En qué lineas de investigacion
trabajan?

El instituto se estructura en dos
grandes dreas: patrimonio arquitec-
ténico y patrimonio histdrico y do-
cumental. Se divide asi porque las

otras estructuras de la universidad
que forman titulados y tienen pos-
grados en la materia estan vincula-
das a ellas: la escuela de Arquitectu-
ray la facultad de Bellas Artes. Las
lineas de investigacién estan seg-
mentadas en unidades especializa-
das que derivan de esas dos dreas.
En patrimonio artistico documental
hay unidades de pintura mural, pin-
tura de caballete y retablos, mate-
rial escultdrico y ornamental, dora-
dos y policromias, arqueologia y et-
nologia, artes decorativas y suntua-
rias, obra grafica y documental,
obra textil y materiales artisticos no
convencionales o contemporaneos.
En patrimonio arquitectdnico tene-
mos arquitectura monumental, con-
juntos histdricos, patrimonio rural y
paisajistico, patrimonio urbano, pa-
trimonio industrial, arquitectura de-
fensiva, sistemas constructivos tra-
dicionales, arquitecturas vernaculas
e incluso turismo cultural...

¢Cudles son, en la actualidad, los
proyectos mds destacados?

En los tltimos cuatro afios los in-
vestigadores del IRP han participa-
do en diez proyectos competitivos
de I+D de ambito europeo y en cer-
ca de 30 proyectos de I+D de ambi-
to nacional, con financiacién en las
convocatorias publicas. Entre los
europeos, trabajan en dreas como

arquitecturas clasicas para especta-
culos (proyecto ATHENA), arqui-
tectura excavada de la cuenca del
Mediterraneo (proyecto CRHIMA),
arquitectura vernacula (proyecto
VERSUS) y bienes inmateriales vin-
culados con las fiestas y tradiciones
europeas (proyecto Carnval). En el
ambito nacional tenemos mds pro-
yectos y los podemos clasificar en
dos bloques: los que adoptan un
enfoque mas tecnoldgico (nano-
electroquimica para el estudio de
metales, microondas para la desin-
sectacion en madera, robdtica para
el diagndstico, biotecnologia micro-
biana, modelado e impresi6n 3D...)
y los de corte mas humanista, que
tratan del conocimiento de una ca-
tegoria concreta de bienes patrimo-
niales (torres vigia de costa, teatros
romanos, arquitectura de tierra...).
También tenemos, de forma mas
transversal, proyectos con
un enfoque hacia la coo-
peracion internacional y
el desarrollo financiados
con ayudas nacionales, en
Burkina Faso, Marruecos,
México, Ecuador y Guate-
mala. Entre ellos destaca
un grupo de gran relevan-
cia internacional, especia-
lizado en arquitectura ma-

ya.

¢Cudles han sido sus
principales éxitos?

Los resultados mas visi-
bles se derivan de la trans-
ferencia de conocimiento
y tecnologia. Los mismos
origenes del instituto tie-

nen relacién con uno de estos tra-
bajos: la recuperacién integral de la
Basilica de la Virgen de los Desam-
parados de Valencia, ejemplo sin-
gular de investigacion e innovacion
multidisciplinar. A partir de ahi he-
mos tenido otros trabajos, como la
restauracion de las pinturas de la
galerfa dorada del palacio ducal de
los Borja, en Gandjia, la restaura-
cién de los puentes histéricos de la
ciudad de Valencia y la consolida-
cioén y restauraciéon de cubiertas de
la iglesia de San Pietro in Montorio,
en Roma (Italia). Y acabamos de
terminar una intervencion, con ex-
celentes resultados, en las pinturas
murales de la boveda de la iglesia
parroquial de San Nicolas Obispo,
financiada por la fundacién privada
Hortensia Herrero. Un ejemplo exi-
toso de colaboracién publico-priva-
da. La calidad de los resultados del
IRP esta acreditada por la amplitud
y la relevancia de los premios y dis-
tinciones nacionales e internaciona-
les que hemos obtenido. Entre ellos
mencionar, por ejemplo, el premio
Eurpoa Nostra en las ediciones de
2003, 2006, 2008, 2011 y 2012.

En la actualidad el IRP ostenta
una catedra UNESCO, con el lema
“Universidad y Patrimonio”.

¢Como divulgan su trabajo?

En nuestro caso, al tener un ca-
racter multidisciplinar, los canales
de difusiéon son muy variados y
abarcan muchos medios. En 2016
los investigadores del IRP publica-
ron 82 articulos en revistas especia-
lizadas, 303 contribuciones a con-
gresos, 88 capitulos de libros y 7

monograffas. Ademds, tenemos
nuestras propias revistas: Arché,
donde publicamos los resultados de
nuestras investigaciones, y R&R
(Rehabilitacién y Restauracién),
con actualidad del mundo de la res-
tauracion nacional. Y damos cober-
tura a otras dos publicaciones: Log-
gia (Arquitectura & Restauracién) y
EGA (Expresion Grafica Arquitectd-
nica). Por otro lado, organizamos el
congreso Emerge (Jornadas de In-
vestigacion Emergente en Conser-
vacién y Restauracién del Patrimo-
nio), orientado a la promocién de
investigacién novel, y contribuimos
a la organizacion de otros congre-
sos. En formacion, tenemos vincu-
lacion con los titulos de grado, mas-
ter y doctorado que se imparten en
la UPV, donde imparten docencia
casi todos nuestros investigadores.

¢Cudles son sus planes de cara al
futuro?

En junio de 2017 aprobamos el
plan estratégico para el periodo
2017-2020 con cinco lineas: conse-
guir mayor visibilidad; apostar por
la excelencia; crecer en Iberoaméri-
ca, donde compartimos muchos la-
zos culturales; optimizar los recur-
sos propios y procurar que la labor
del instituto sea aprovechada por la
sociedad.
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May, rehén de la division interna
un ano después del fiasco electoral

Esta obligada a elegir bando y la mayoria silenciosa aboga por un ‘Brexit’ blando

Eva M. Millan LONDRES.

Theresa May conmemora el primer
aniversario de su estreno en unos
comicios generales, pero es dificil
que en Downing Street haya ani-
mos de celebracién. Tras descartar
reiteradamente cualquier intencion
de un adelanto electoral, la prime-
ra ministra britanica sorprendia en
abril de 2017 con una convocatoria
que quedara como uno de los gran-
des fiascos de su carrera politica.

Dos semanas después de la acti-
vacion oficial de la cuenta atras del
Brexity animada por la inicial luna
de miel tras acceder al Nimero 10,
la tentacién de reforzar la mayoria
parlamentaria resultd irresistible
para una politica hasta entonces
alérgica a correr riesgos. Las con-
secuencias de su decisién van mas
alla de su lugar en los manuales de
Historia Contemporaneay se deja-
ran sentir no solo en el futuro de la
derecha brit4nica, sino en el de un
pais que, con su salida de 1a UE, se
enfrenta a lo desconocido.

La debacle del 8 de junio consti-
tuye el paradigma de por qué un
politico ha de seguir su instinto. May
era reacia a convocar otra cita con
las urnas, transcurrido solo un afio
del plebiscito que sentenci6 el divor-
cio comunitario y apenas dos de la
inesperada mayoria absoluta de
David Cameron.

Ellance era temerario, si la apues-
ta resultaba fallida: dado el objeti-
vo de ampliar la hegemonia para
evitar rebeliones parlamentarias
durante las negociaciones de sali-
da, la premier se arriesgaba a aca-
bar rehén de Westminster, su peor
pesadilla para la retirada de la UE.
Perder la mayoria no solo la deja-
ria a expensas de diputados que
habian demostrado sobradamente
su disposicion a quebrar la discipli-
na interna, sino que la retrataria
como una lider débil ante Bruselas.

El mas temido de las escenarios
electorales se hizo realidad. May
sufrié la humillacién publica de
reventar la hegemonia que Came-
ron habia recabado para los tories
por primera vez en veinte afios y,
para coronar el escarnio, se vio obli-
gada a contar con el apoyo de los
unionistas norirlandeses para for-
mar gobierno y, de momento, evi-
tar mudarse de la residencia oficial.

Si su intencion era apuntalar su
margen negociador para el Brexit,
la ruina electoral la dejé prisione-
ra no ya de su partido, letalmente
dividido en torno a la ruptura, sino
de una formacion ultraconservado-
ra, anti-UE y, crucialmente, resuel-
ta a defender su agenda, que no es

4

La primera ministra britanica, Theresa May. reuTers

Los empresarios amenazan con
desinversion si no hay claridad

El Gobierno britanico esta obli-
gado a acelerar la definicién de
su modelo de Brexit, si no quiere
exasperar todavia mas a una
Unién Europea que lo acusa de
“jugar al escondite”. La cumbre
comunitaria programada para fi-
nales de este mes de junio debe-
ria servir para definir los aspec-
tos fundamentales de la transi-
ciény, crucialmente, el modelo
de relacién de los futuros ex so-
cios, pero la realidad a poco mas
de tres semanas del Consejo Eu-
ropeo es que todo esta por deci-
dir. La incertidumbre juega en

contra de Reino Unido. Los ana-
listas advierten de que las con-
secuencias econdmicas de una
salida sin acuerdo serian mas
graves para quien ha decidido
navegar en solitario que para un
bloque de veintisiete miembros.
Como prueba de ello, los empre-
sarios han tomado notayay la
semana pasada, en Downing
Street, gigantes como BP, Nestlé
o Iberdrola advirtieron a Theresa
May de que “la incertidumbre
acarrea menos inversion”. Mas
presion, si cabe, para la primera
ministra britanica.

otra que evitar cualquier excepcio-
nalidad que distancie al Ulster del
resto de Reino Unido.

Vulnerabilidad de la ‘premier’
Sin quererlo, en menos de un afio
May pas6 de estar considerada “la
Unica adulta en el Partido Conser-
vador” a verse como una marione-
ta de las filias y fobias de una for-
macion que continta navegando en
torno a su ombligo en lo que se refie-
re a Europa, ridiculizando asi toda-
via mas el envite de Cameron con
el plebiscito comunitario, con el que
pretendia zanjar para siempre la
guerra abierta que la UE habia gene-
rado en la derecha britanica.
Como resultado, explotar la vul-
nerabilidad de la premier se ha con-
vertido en el pasatiempo favorito
de ministros conscientes de su inca-

pacidad para despedirlos y del bas-
tién mas eurdfobo de las bancadas
conservadoras. El titular de Exte-
riores, Boris Johnson, ha estableci-
do récords inéditos en los registros
de desobediencia institucional y,
casualmente, las voces que mas ruido
hacen son precisamente las de aque-
llos tipificados como potenciales
reemplazos al frente del partido,
independientemente de sus mal
disimulados esfuerzos en desmen-
tir aspiraciones sucesorias.

El problema es que, mas alla de
los efectos que su debilidad impli-
ca para su futuro politico, las ver-
daderas repercusiones se ceban
sobre la misi6én mas trascendental
afrontada por Reino Unido desde
la IT Guerra Mundial. La retirada
de la UE determinara no solo su
lugar en el esquema geopolitico,
sino el modelo econémico con el
que aspira a continuar como una de
las grandes potencias mundiales.
Sin duda, su privilegiada posicion
en el mayor bloque comercial del
planeta ha contribuido en las ulti-
mas décadas a reforzar este estatus
de referencia. Perderla, por tanto,
abre un delicado debate en busca
de la nueva identidad del Reino
Unido del siglo XXT, una definicion
que, inevitablemente, debera ser
concretada bajo la batuta de uno de
los gobiernos con menor credibili-
dad en tiempos recientes.

Sila salida de la UE exigia altura
de miras, el batacazo en las genera-
les no ha hecho mas que aumentar
el ensimismamiento de una forma-
cién enfrentada ante la tarea mas
complicada de la historia moder-
na. La diatriba obligara a May a
adoptar necesariamente una deci-
sioén salomonica entre el frente que
apuesta por sesgar lazos con Bru-
selasy el que demandalo que se ha
acufiado como un “Brexit sensato”.

A favor de la salida
“sensata”: la suma
parlamentaria, los
empresarios y los
analisis de expertos

A su favor, la premier tiene la ven-
taja de que este segundo bando cons-
tituye la mayoria silenciosa, un colec-
tivo que, aunque no ha hecho gala
de las estridencias de sus oponen-
tes, parece tener de su parte la arit-
mética parlamentaria -sobre todo
si el Laborismo confirma sus ambi-
ciones de garantizar una salida blan-
da-, el apoyo de empresarios, el
refrendo de las estadisticas y, cru-
cialmente, el subjetivo pero clave
reinado del sentido comun: la tota-
lidad de los estudios evidencian que
un divorcio duro implicaria contra-
partidas econémicas que nunca
podrian mejorar los beneficios del
modelo actual. Con suerte, May
puede emplear la 16gica para resol-
ver el galimatias del Brexit, pero,
teniendo los dias contados, esta obli-
gada a actuar con diligencia.
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Remitido

Dra. M? Pilar Marin Directora del Instituto de Magnetismo Aplicado (IMA)

“Los materiales magnéticos estan demostrando
multiples aplicaciones en biomedicina”

El IMA fue el primer centro de investigacion univer-
sitario creado en Espana tras la entrada en vigor de
la Ley de Reforma Universitaria (LRU) en 1989. Pio-
nero en nuestro pais por impulsar la investigacion
aplicada en cooperacién con empresas publicas y
privadas, por sus instalaciones han pasado un cen-
tenar de investigadores de todo el mundo, se han
leido 49 tesis doctorales, han logrado 36 patentesy
han realizado 470 publicaciones. Recogiendo el tes-
tigo del anterior director del IMA, el doctor Anto-
nio Hernando, la doctora M? Pilar Marin abre una
nueva etapa con proyeccién de futuro pero sin per-
der de vista el camino recorrido. .

Después de tres décadas de trabajo,
cen qué aspectos ha sido pionero el
IMA en nuestro pais?

El IMA fue el primer Instituto Uni-
versitario creado tras la introduccién
del Real Decreto 1405/1989 de 3 de
noviembre. Nacid a partir del convenio
firmado entre Renfe y la Universidad
Complutense de Madrid, siendo pione-
ro en realizar investigacion basica de
calidad y en desarrollar proyectos de
investigacion aplicada.

Ha logrado grandes hitos como la
lectura de 49 tesis doctorales, la conse-
cucién de 36 patentes, ha contado con
la visita de un Premio Nobel y ha cons-
tituido varias spin-off universitarias a
través de las cuales el IMA ha podido
revertir su conocimiento acumulado en
laindustria y;, por tanto, en la sociedad.

Ahora, usted toma el relevo... ;Con
qué objetivos en mente?

El Instituto ha estado dirigido por el
catedratico Antonio Hernando desde
sus origenes, quien ha cosechado gran-
des logros a lo largo de estos casi trein-
ta afios, habiendo sido incluso Premio
Nacional de Investigacién Juan de la
Ciervaen 2011.

Ahora en esta nueva etapa me toca
a mi seguir trabajando, junto al resto
del equipo, por mantener al IMA como
referente investigador en magnetismo.
En esta direccién, mi objetivo es conti-
nuar con las lineas de investigacion
que se han venido trabajando hasta
ahora, centrdndonos en algunas muy
novedosas como los estudios en mag-
netoencefalografia; los trabajos con
materiales tan innovadores como los
microhilos magnéticos; el estudio de
nanoparticulas magnéticas y el estudio
del grafeno. Entre otros proyectos,
también continuaremos trabajando
con ADIF en proyectos de lineas de alta
velocidad, ademds de ofrecer soporte
en materia de campos magnéticos a las
empresas que lo requieran.

En cuanto a las lineas de investiga-
cion vinculadas a la biomedicina,
£qué avances podemos destacar?

En los microhilos magnéticos (ma-
terial compuesto por un nticleo mag-
nético metalico recubierto por vidrio)
hemos descubierto, tras muchos afios
de investigaciones, que presentan una
gran propiedad: son elementos senso-
res inalambricos que, si detectan una

tensién mecanica excesiva en una es-
tructura, ‘nos avisan’ a través de unas
antenas. En este sentido, se leyd re-
cientemente una tesis doctoral que
trataba sobre la incorporacién de un
sensor de este tipo en un organismo
humano para casos de aneurismas
(dilatacién de las paredes de una arte-
ria), permitiendo ‘avisar’ ante posibles
problemas de estenosis (acumulacién
de células y aumento de la presién lo-
calizada) derivados de la operacion.
Esta solucion, que ha tenido gran aco-
gida en la comunidad médica, podria
ser mds sencilla y fiable para realizar el
seguimiento postoperatorio, aunque
estos hilos también tendrian utilidad
€N Otros Sectores.

Respecto a la magnetoencefalogra-
fia, es una técnica que permite avanzar
en uno de los grandes retos de la cien-
cia: entender cdmo funciona el cere-
bro, no solo para comprender la forma
en la que razonamos, sino también pa-
ra entender patologias como el Alzhéi-

ElIMAinvestiga enlineas
tan esperanzadoras
parala biomedicina
como los microhilos
magnéticos, la
magnetoencefalografia
0 las nanoparticulas
magnéticas

mer o la epilepsia, por ejemplo. Para
poder ‘analizar’ el cerebro, hoy por hoy,
tenemos la resonancia magnética nu-
clear, la encefalografia o la magneto-
encefalografia.

¢ Qué ventajas presenta la magneto-
encefalografia frente a las otras téc-
nicas?

Este sistema nos ofrece informa-
ci6n en tiempo real, lo que se entiende
que ayudard a comprender mejor el
cerebro. El cerebro funciona a base de
corrientes, cuando una neurona ac-
tua, lo hace en base a corrientes eléc-
tricas que generan campos magnéti-
cos. Por tanto, gracias a la magnetoen-

Ellnstituto de
Magnetismo Aplicado
esta compuesto por
alrededor de veinte
profesores,
investigadoresy
doctorandos de la UCM
y del CSIC

cefalografia podemos detectar y esti-
mular estos campos magnéticos en
tiempo real y extraer conclusiones en
base a algoritmos matematicos muy
complejos. Ahora estamos en el cami-
no de ir un paso mas alla, para extraer
mds conclusiones mediante sistemas
de Big Data.

cYen cuanto a la linea de grafeno?
¢En qué fase de desarrollo se encuen-
tra?

Se encuentra en fase preliminar.
Pretendemos encontrar la forma de ex-
traer grafeno del grafito a través de téc-
nicas aleo-mecanicas; queremos lograr
un sistema de extraccion escalable pa-
ra la industria. También trabajamos en
la combinacién del grafeno con mate-
riales magnéticos para tratar de modi-
ficar sus propiedades de absorcion de
ondas electromagnéticas, y estudia-
mos otras propiedades del grafeno re-
lacionadas con el magnetismo.

Ademds de esta linea de grafeno,
¢la biomedicina serd el principal cami-
no a seguir por el IMA?

Si, esta es una de las principales
apuestas del Instituto, ya que los mate-
riales magnéticos estan demostrando
multiples aplicaciones en biomedicina.
De hecho, a las lineas que hemos co-
mentado anteriormente, la magneto-
encefalografia y los micro hilos magné-
ticos, debemos sumar la linea de sinte-
sis de nanoparticulas magnéticas para
aplicaciones biomédicas. Una de estas
sintesis es la conocida como hiperter-
mia, que utiliza estas nanoparticulas
para tratar los tumores cancerigenos.
Teniendo en cuenta que las células tu-
morales mueren a una temperatura al-
go menor respecto a las células sanas,
subiendo la temperatura, podemos eli-
minar las células tumorales sin perjudi-
car a las sanas. Esta es una linea de tra-
tamiento oncoldgico en la que lleva-
mos trabajando mucho tiempo.

Por ultimo, cen qué proyectos inter-
nacionales estdn inmersos?

Trabajamos en un proyecto euro-
peo dentro del marco H2020 para la
mejora de imanes permanentes, lo que
representa otra linea mas del Instituto.
Alo largo de los afios hemos cultivado
muchos contactos y proyectos con in-
vestigadores de todo el mundo y, gra-
cias a este nuevo proyecto, seguiremos
trabajando en la creacién de un com-
posite que permita sustituir los imanes
de neodimio, material chino contra el
que la UE pretende competir.

WWw.ima-ucm.es
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La comunidad global acusa a Maduro
de crimenes de lesa humanidad

La crisis venezolana, en la agenda de la Asamblea de la OEA que se celebra hoy

Marcos Suarez Sipmann MADRID.

El repudio a la reciente farsa elec-
toral en Venezuela es generalizado.
El Grupo de Lima, espacio de coor-
dinacién sin estructura formal de
algunos paises de la Organizacion
de Estados Americanos (OEA), la
UEy el G-7 coinciden en su recha-
zo por fraudulento e ilegitimo.

Un nuevo elemento subraya la
gravedad de la crisis del pais cari-
befio. Segtin el informe del grupo
de expertos independientes desig-
nado por el secretario general de la
OEA, Luis Almagro, existe “funda-
mento suficiente” para concluir que
se cometieron delitos de lesa huma-
nidad en Venezuela, por lo que exis-
tirfa una base legal para denunciar
al Gobierno de Nicolas Maduro ante
la Corte Penal Internacional (CPI).

Hoy lunes y mafiana se celebra
en Washington la 70 Asamblea
General de la OEA. El orden del dia
incluye la crisis venezolana con este
informe que identifica homicidios,
ejecuciones extrajudiciales, tortu-
ras, detenciones injustificadas a opo-
sitores y 131 asesinados durante las
protestas de 2014 y 2017. La OEA
como institucion no tiene capaci-
dad para enviar un caso a la CPI
aunque si puede hacerlo cualquie-
ra de los 35 Estados miembros del
organismo panamericano.

Hasta ahora ningtin pais ha mos-
trado voluntad de hacerlo, algo aun
mas inexplicable tras este informe
de violacion de los derechos huma-
nos. La prolongacion del chavismo
supone una gravisima amenaza para
los propios venezolanos y la instan-
cia panamericana no puede conti-
nuar sin adoptar ninguna sancién
en contra del régimen.

Almagro podria enviar a titulo
personal la informacién a la Corte
Penal Internacional, como ya han
hecho senadores de Colombia, Chile,

Inquietud en
los cuarteles
venezolanos

Maduro lleva un lustro en el
poder y no ha pasado un afio
sin que alerte de que hay
componendas en su contra.
En la actualidad se trata de
una férrea persecucion a
miembros activos de las fuer-
zas armadas y su entorno:
mas de cuarenta personas
detenidas y por lo menos cua-
tro civiles desaparecidos. El
régimen vigila al contingente
de los comacate (comandan-
tes, mayores, capitanes y te-
nientes). Pero Maduro es
consciente de que, para al-
canzar sus metas, los levanta-
mientos deben tener una es-
tructura que no tienen. La cu-
pula de las fuerzas armadas
es leal, hay cohesidn en la eli-
te militar y eso impide que el
descontento de la base y los
mandos medios se traduzca
en un alzamiento exitoso con-
tra el régimen.

Pert1 y Argentina, asi como la exfis-
cal venezolana Luisa Ortega Diaz.
La diferencia radica en que si la
denuncia ante la CPI viene de un
Estado, la Oficina del Fiscal abre
una investigacion de manera auto-
matica; y silo hace un individuo la
Fiscalia debe recibir la autorizacion
previa de un grupo de jueces.
Pero hay otra urgencia que con-
cierne al éxodo que produce el régi-
men. Por lo menos cuatro millones
de venezolanos han huido de su pais
desde que Hugo Chévez accediera
al poder hace casi 20 afios. Y la olea-

El presidente de Venezuela, Nicolas Maduro. reuTers

da sigue aumentando, ya que solo
desde el afio pasado el chavismo ha
generado mas de 1,5 millones de
migrantes.

Asi, es hora de impulsar una ini-
ciativa regional para regularizar el
flujo de venezolanos y acogerlos de
manera legal. El no hacerlo no cam-
biara la realidad; seguiran llegan-
do, solo que la mayoria se quedara
de manera ilegal, exponiéndose asi
ala explotacion laboral. Pero no solo
es una cuestion de justicia, es lo
mejor desde el punto de vista eco-
ndémico. Con los permisos de traba-
jo crearian riquezay contribuirian
al fisco con mayor facilidad, y el ele-
var sus salarios ayudara a reducir
la carga social.

Facilitar visados de transito

Un acuerdo sobre los migrantes
venezolanos comprometeria a los
paises del hemisferio a regularizar
un mayor ntimero de refugiados.
No solo deben otorgar permisos

Desde el pasado
ano 1,5 millones
de ciudadanos
han huido por el
régimen chavista

temporales de permanencia sino,
en general, ser mucho mas recep-
tivos. Silogra implementarse el sis-
tema, a los venezolanos que deci-
denirse de su pais les serd mas facil
dispersarse en el continente, en vez
de concentrarse solo en unos pocos
paises. Si se establecen vias legales
para migrar se reducira el caos en
las fronteras reduciendo los riesgos
de cruzar de forma clandestina. El
pacto debera incluir asimismo la
entrega de visados de transito.

Ante el despotismo chavista la
oposicion venezolana se mantiene
dividida e incoherente. El régimen,
prepotente, pretende ignorar la rea-
lidad nacional e internacional.

Las opciones de las democracias
americanas a la hora de intentar que
se respeten los derechos basicos de
los venezolanos son limitadas. Sin
embargo, los miembros de la OEA
deben defender la democracia en
el continente.

En Colombia, Duque y Petro luchan por el voto

La abstencion retrocede
en la primera vuelta
de las presidenciales

M. S. Sipmann MADRID.

Colombia mostrd madurez civica
en la primera vuelta de las presi-
denciales. Y por primera vez en
mucho tiempo la abstencion retro-
cedi6. El candidato de derecha Ivan

Dugque se beneficié de la populari-
dad de su mentor Alvaro Uribe. Ten-
dra que medirse con el ex guerri-
llero Gustavo Petro; primer repre-
sentante de laizquierda colombia-
na con posibilidades.

Los electores castigaron a los par-
tidos tradicionales: ni liberales ni
conservadores tuvieron opcion. El
representante de la alianza de cen-
troizquierda, Sergio Fajardo, si tuvo
al alcance de la mano pasar a segun-
daronda. Los 4,5 millones de votos

del exalcalde de Medellin seran
decisivos. Por ahora Fajardo no tiene
intencion de apoyar a nadie. Ade-
mas le seria dificil hacerlo porque
en el seno de su Coalicién Colom-
bia existe idéntica polarizacién que
la que vive el pais. Para mantener
unido su movimiento y proyectar-
se para proximos comicios lo mas
probable es que deje libertad a sus
electores. Eso quiere decir que se
prolongara la incertidumbre del
resultado.

Las diferencias entre el Centro
Democratico de Duque y Colom-
bia Humana de Petro son profun-
das. Duque busca el crecimiento
econdmico dentro del actual mode-
lo de desarrollo. Petro apuesta por
una reforma constitucional que
garantice educacion, salud y justi-
cia.

Los acuerdos con las FARC con-
tinuaran como tema de fondo.
Duque gané con un mensaje de
preocupacion por la seguridad y el

de centro

orden publico, y a favor de impedir
que los lideres guerrilleros respon-
sables de crimenes ocupen cargos
publicos y no cumplan penas de
carcel.

La emergencia humanitaria en la
frontera con Venezuela seguira pre-
sente en la campafia. A la dramati-
ca situacion se une la presencia alli
de restos de las FARC y los narco-
traficantes. La clave para ambos
consiste en moderar su discurso y
completar su viaje al centro.
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Remitido

Gabriel Sotoca socio y director ejecutivo de StraTIC

"El 1+-D+i es un instrumento imprescindible
en el éxito de cualquier empresa”

En el ecosistema empresarial actual, incorporar de forma
eficiente la tecnologia a los procesos de negocio puede
ser el factor diferencial clave que permita a una empresa
salir del pelotdn y situarse en los primeros puestos de sa-
lida en su sector. Para lograr este posicionamiento desta-
cado, existen consultorias especializadas en el entorno
TIC que ayudan a las empresas a conseguir sus objetivos
de negocio de la mano de la tecnologia. StraTIC es una
de las consultorias expertas en TIC que mas ha crecido
en Espafa durante los dltimos afios gracias al fuerte
componente estratégico que incorpora.

La tecnologia estd demostrando ser
una gran aliada en la bonanza de
negocios de muy diversa indole. En
este sentido, ¢ perciben que las em-
presas espafiolas tienen un grado
de madurez tecnoldgico aceptable?

Si bien es cierto que toda la pro-
blematica relacionada con la tecnolo-
gia esta cada vez mas presente en los
comités de direccién de las compaiii-
as, aun existe mucho directivo tecnd-
fobo que se muestra reacio a ver o va-
lorar los beneficios que la tecnologia
puede aportar a su negocio.

Existen muchas variables que in-
fluyen en este grado de madurez: ta-
mafio de empresa, sector, mercado al
que se dirige, etc. Evidentemente,
cuanto mayor es la empresa, mas
propensa es a introducir la tecnologia
en su negocio; pero no debemos olvi-
dar que el tejido empresarial espafiol
estd compuesto en mas de un 95%
por pymes (incluidas micropymes y

auténomos), por lo que tenemos por
delante un arduo trabajo de evangeli-
zacion.

¢De qué forma ayuda StraTIC a
las empresas gracias a la consulto-
ria estratégica que realiza en el
drea TIC?

Ayudamos a nuestros clientes a
que consigan sus objetivos de nego-
cio, poniendo a su alcance toda la tec-
nologia que existe en su entorno, de
ahi hemos acufiado nuestro lema:
“Alineando Tecnologia y Negocio”.

Para conseguir dar con las mejores
soluciones tecnoldgicas aplicables en
cada caso, desarrollamos un proceso
continuo de “vigilancia tecnoldgica”
en el mercado que, posteriormente,
debemos ser capaces de trasladar a
cada uno de los negocios de nuestros
clientes. Queremos recuperar el tér-
mino de partner tecnoldgico en su
sentido tradicional como “acompa-

Gabriel Sotoca - Director Ejecutivo (dcha.)

fante” o “socio”, es decir, consegui-
mos que el cliente confie en nosotros
para acompafiarle en sus procesos de
digitalizacion.

¢ Qué diferentes servicios ofrecen co-
mo partner tecnoldogico?

Tenemos estructurada nuestra ac-
tividad en cuatro lineas de negocio
diferenciadas: Consultoria Tecnoldgi-
ca y de Procesos; Soluciones de Ges-
tién Empresarial; Infraestructuras y
Entornos de Seguridad y por ultimo
Mundo WWW.

En primer lugar, en la linea de
Consultoria Tecnoldgica y de Proce-
sos ofrecemos servicios orientados al

tra @

Consultoria Estratégica

Alineando Tecnologia y Negocio

Los socios de StraTIC: Juan Luis Marco - Director Técnico (izq.) y

nivel estratégico dentro de las em-
presas; establecemos planes directi-
vos/estratégicos; proyectos de opti-
mizacion de costes; implantacion de
oficinas de proyectos, asesoria legal
IT-RGPD, y, por supuesto, aqui inclui-
riamos todo lo relacionado con las
nuevas tecnologias: Industria 4.0,
Digitalizacién de Procesos, IoT, Ma-
chine Learning, ChatBots, etc.

En la linea de Soluciones de Ges-
tién Empresarial incluimos todas las
soluciones tecnoldgicas orientadas a
la gestion corporativa: ERP, CRM,
BPM, Business Intelligence, Sistemas
de Gestion Documental, etc.

Como tercera gran area nos ocu-
pamos de las Infraestructuras y En-
tornos de Seguridad a través de servi-
cios y soluciones de y para infraes-
tructuras tecnoldgicas (fisicas, virtua-
lizadas o Cloud). Aqui incluimos una
linea especializada en soluciones de
Seguridad de la Informacién que in-
cluyen soluciones del tipo DLP (Data
Loss Prevention) como IRM (Infor-
mation Rights Management). Areas
potenciadas en los tltimos meses por
la implantacién de la nueva normati-
va europea en proteccion de datos
RGPD.

Por dltimo, respecto al Mundo
WWW, llevamos a cabo proyectos re-
lacionados con el mundo Internet:
desarrollo de aplicaciones o portales
webs, soluciones e-commerce, disefio
de Apps, servicios dedicados de
SEO/SEM, etc.

¢Como consiguen dar con las solu-
ciones mds adecuadas para cada
empresa?

Dentro de nuestro empefio en
convertirnos en una empresa de refe-
rencia en el sector tecnoldgico, enten-
demos el I+D+i como un instrumen-

to imprescindible en el éxito de cual-
quier empresa. Por este motivo, de
forma trasversal a las cuatro lineas de
negocio anteriormente comentadas,
la actividad innovadora de StraTIC es
fruto de la combinacién de una acti-
vidad de vigilancia tecnoldgica y de-
teccién de tendencias a nivel global,
con un ejercicio activo de escucha ac-
tiva hacia las necesidades manifesta-
das por las empresas.

Cada proyecto que realizamos es
Unico y asf lo perciben nuestros clien-
tes. Hoy en dia el abanico de solucio-
nes tecnoldgicas es muy amplio, y pa-
ra resolver un mismo problema siem-
pre hay distintas opciones o alternati-
vas; nuestra labor consiste en evaluar
y seleccionar aquella que mejor se
ajuste a cada cliente para conseguir
sus objetivos de negocio.

Poniendo el foco en la actualidad,
con la reciente entrada en vigor del
nuevo Reglamento General de Pro-
teccion de Datos (RGPD). ¢Perci-
ben que las empresas estdn prepa-
radas o existe atin mucho descono-
cimiento?

A pesar de que hemos tenido casi
un par de afios para adaptarnos a es-
ta nueva normativa europea ha llega-
do la fecha de inicio de aplicacién y
casi la mitad de las empresas (tanto
nacionales como europeas) no cum-
plen con los requisitos establecidos.

En los tltimos meses estamos te-
niendo una avalancha brutal de infor-
macidn dirigida al sector empresarial,
pero lejos de ser efectiva, ha creado una
“desinformacién” muy grande, precisa-
mente por esa gran cantidad de infor-
macién proveniente de diversas fuen-
tes, incluso con enfoques distintos.

Hablar de un PROYECTO de im-
plementacién o de adecuacion del
RGPD en las empresas aun cuesta,
pero debemos hacer todo lo posible
por sentirnos “cémodos” en este nue-
vo entorno de control, asumiendo los
riesgos que tenemos. Partimos de la
base que estas medidas representan
un cambio de paradigma dentro de
las organizaciones y el punto de ini-
cio es realizar un Andlisis de los Ries-
gos a los que se enfrenta la compaiifa.
Desde StraTIC disponemos de un
gran abanico de soluciones tecnoldgi-
cas en materia de DLP para salva-
guardar la informacidn critica que se
maneja en las empresas.

Stratic)

gica

www.stratic.es
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Los expertos abogan por reformas
procesales para las macrocausas

El juez Ruz defiende crear una unidad organica de apoyo para los magistrados

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

Pablo Ruz, titular del Juzgado de
Instruccion 4 de Mostoles y ex
magistrado del Juzgado Central de
Instruccion 5 de la Audiencia Nacio-
nal (AN), cree “necesario dotar de
caracter semipermanente, como
tiene la Fiscalia Anticorrupcion, un
auxilio judicial fuerte a la instruc-
cion de las macrocausas econdmi-
casy de corrupcion en lo que supo-
ne andlisis cuasipericial en materia
econdmica, contable, Agencia Tri-
butaria, Interventores del Estado,
etc., que, aunque se esta haciendo,
cuesta mucho conseguirlo”.

Ruz defiende la necesidad de esta-
blecer “una unidad orgdnica de
apoyo, no para todos los juzgados
de Espatfia —por falta de medios-,
pero si para los especializados que
lleven este tipo de causas”. Y para
lograr este objetivo abog6 por apro-
vechar la reforma de la Ley de Enjui-
cimiento Criminal (LECrim) para
crear un cuerpo fijo de funciona-
rios al que el juez tenga acceso inme-
diato para consultas, informes y
orientacion de la direccion de la ins-
truccidn, lo que solo se logra fomen-
tando que estos asuntos se conoz-
can en determinados érganos.

Explicé, asimismo que hay un
embudo final que ralentiza los pro-
cedimientos, pero, por su experien-
cia, la causa del atasco y, por ende,
de la dilacién, no estd tanto en la
capacidad del juez de resolver o
decidir con agilidad, como en el
tiempo que tarda el perito de
Hacienda en emitir su informe, pues-
to que pueden llegar a ser cuatro,
cinco o mas afios, sin el cual el juez
no puede seguir avanzando. “Lo
mismo ocurre con los informes de
la Intervencion General de la Admi-
nistracion del Estado IGAE)” que,
a su juicio, sigue siendo un 6rgano
infrautilizado o infradotado.

Una bateria de medidas

La reforma es mejorable”, afirmé
Ruz en el transcurso de su interven-
ci6n en la jornada “Macro procesos
judiciales de indole econdémica. Pro-
blematica y dificultad en su instruc-
cion versus resultados de las sen-
tencias existentes hasta el momen-
to”, organizada en el marco del con-
venio de colaboraciéon entre el
Departamento de Derecho Proce-
sal de la Universidad Compluten-
se de Madrid (UCM) y Grant
Thornton, y moderada Julio Bana-
cloche, catedratico de Derecho Pro-
cesal de la UCM y Director del
Departamento de Derecho Proce-
sal y Derecho Penal y por Fernan-
do Lacasa, socio del departamento
de Forensic Grant Thornton.

El magistrado Pablo Ruz. ere

M3s alla iba Pilar Peiteado, cate-
dratica de Derecho Penal de la UCM,
que en su intervencién planted una
bateria de medidas que, en su opi-
nién, vendria a solventar buena parte
de los problemas que plantean los
macroprocesos o las macrocausas.

Laprimera de ellas propone ins-
taurar una instruccion colegiada.

Considerala
catedratica Pilar
Peiteado que hay
gue instaurar una
instruccién colegiada

“Del mismo modo que contamos
con colegios de jueces sentencia-
dores, quizas tendriamos que tener
colegios de jueces instructores, pero
teniendo en cuenta que “no es lo
mismo aumentar la planta de jue-
ces instructores que crear colegios
de jueces instructores”.

“Para hacer notar que quienes

defienden la figura del fiscal ins-
tructor como una gran ventaja de
eficacia frente al juez instructor tie-
nen en el fondo detras, implicito o
explicito, el hecho de que en oca-
siones el fiscal no es uno solo, sino
que puede ser un colegio”, afirmo.

Sobre este asunto, Ruz explico
que aunque por su experiencia, suele
haber una coincidencia de direc-
cién de la instruccidn entre juez y
fiscal, casa mal que la altima deci-
si6n sobre si en un punto de discre-
pancia la causa se lleva conexa o
hay que partirla ya en varias piezas,
no corresponda al juez y si al fiscal.

Y explico que “quizas tenga que
llegar a corresponder al fiscal en un
futuro, pero en el modelo procesal
actual introduce un cierto anacro-
nismo porque al final es el juez el
que sigue decidiendo qué diligen-
cias se adoptan y cuales no”.

Ruz aseguro que la experiencia
mas positiva, suele seguir siendo -
y lareforma procesal en cierta medi-
dalo permite- compartir un cierto
tiempo de instruccion del grueso
de estas causas en las que es muy

dificil separar comportamientos
delictivos porque obedecen a una
estructura organizada y con un
reparto de roles y funciones.

Otra de las medidas planteadas
por Pilar Pleiteado se refiere a regu-
lar y plantearse la posibilidad del
flujo de informacién entre piezasy
procesos, de forma similar alo que
desde 2015 existe respecto de las
diligencias restrictivas de derechos
fundamentales de caracter tecno-
logico. En ciertos tipos de procesos
se necesitaria una regulacién de esas
caracteristicas, no referida solo ala
intervencion de comunicaciones
telefénicas o a las diligencias tec-
nologicas.

Eficacia de cosa juzgada
También defendi6 Peiteado la intro-
duccion de la eficacia positiva o pre-
judicial de la cosa juzgada penal.
“De hecho, en algunos ambitos muy
concretos, el legislador ya se lo
empieza a plantear. Quizas, la con-
tradiccion entre la sentencia de un
proceso penal y la de otro proceso
también penal pueda evitarse con
el efecto positivo de la cosa juzga-
da penal”, asegurd, al tiempo que
proponia limitar radicalmente los
recursos devolutivos en fase de ins-
truccion, de modo que solo al final
de la misma pueda plantearsele a
un organo jurisdiccional superior
que revise lo que se ha hecho hasta
el momento.

Sacar mayor provecho

Junto a estas medidas de nueva crea-
cion, Peiteado expuso otras que ya
existen pero alas que se les podria
sacar mayor provecho. En esta linea,
sefial6, en primer lugar, la necesi-
dad de una mayor “valentia u hones-
tidad a la hora de aplicar todo lo que
tiene que ver con la utilidad /inuti-
lidad, pertinencia/impertinencia
de las diligencias de investigacion
o las actuaciones de instruccién que
las partes proponen”.

Apost6 por utilizar con mayor cla-
ridad o argumentacion el archivo
provisional y también por la impu-
tacién moderada o la desimputa-
cion. Y sobre la facultad del juez
para acordar la formacion de pie-
zas separadas para simplificar y acti-
var el procedimiento ex articulo
762.62 de la LECrim, sefialé que es
preciso clarificar algunos extremos,
como el quién, como, y cuando;
cémo se aplican los plazos del arti-
culo 324 de la LECrim a lo que se
ha desgajado y en qué condiciones
se puede reunir lo separado.

Més informacién en
www.eleconomista.es/ecoley

Luxemburgo
confirma el
derecho de visita
de los abuelos

Amplia las personas
con responsabilidad
parental en el menor

Ignacio Faes MADRID.

El Tribunal de Justicia de la
Uni6n Europea (TJUE) ha con-
firmado las conclusiones del abo-
gado general que pedian la exten-
sion a los abuelos de las visitas
en los procesos de divorcio. El
fallo, de 31 de mayo de 2018,
recuerda que “el legislador de la
Unio6n se decantd por no restrin-
gir el circulo de personas que
pueden ejercer la responsabili-
dad parental o disfrutar de dere-
chos de visita”.

De este modo, la sentencia
entiende que el concepto de dere-
cho de visita incluye no sélo el
derecho de visita de los proge-
nitores a su hijo, sino también el
de otras personas con las que
resulte importante que el menor
mantenga relaciones persona-
les, en especial sus abuelos.

El TJUE confirma asi las con-
clusiones de abogado general
Maciej Szpunar del pasado 12 de
abril. El magistrado sostenia esta
ampliacion porque “dichas per-
sonas tienen vinculos familiares

El fallo confirma
las conclusiones
del abogado
general del
pasado abril

de hecho o de Derecho con el
menor”.

Szpunar subrayd entonces que
el Convenio de La Haya de 1996
adopta un concepto amplio del
derecho de visita, corroborando
asi laintegracién en la vida fami-
liar de las relaciones entre parien-
tes proximos, que pueden desem-
pefiar una funcién destacada.

En sus conclusiones el magis-
trado destacé que el Derecho de
la Unién establece una norma de
competencia tinica y uniforme
segun la cual son competentes
para decidir las autoridades del
Estado miembro de residencia
habitual del menor. De este modo,
recuerda “la importancia funda-
mental” que el Reglamento de
Bruselas II bis concede al prin-
cipio de primacia del interés
superior del menor. “Aumenta-
ria el riesgo de que un menor
quedara sujeto a un litigio ante
un drgano jurisdiccional con el
que carece de lazos estrechos y
el riesgo de procedimientos para-
lelos”, concluyd.
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'CROWDLENDING', EL FUTURO DE
LA FINANCIACION EMPRESARIAL

Conseguir acceso al crédito a través de una comunidad de inversores constituye una alternativa

a la hora de diversificar las formas de obtencion de recursos econémicos en Espafia

Eloisa Lamata MADRID.

Tras los afios de crisis que han mar-
cado la actividad econémica espa-
fiola, la recuperacion empieza a
notarse. Y las pymes, que en Espa-
fia suponen el 99 por ciento del con-
junto empresarial, han conseguido
volver a situarse en la senda del cre-
cimiento y siguen siendo las que
mas puestos de trabajo crean.

Sin embargo, uno de los princi-
pales problemas de las pequefias y
medianas empresas continua sien-
do el acceso al crédito. Los avales
imposibles o el endurecimiento de
las garantias requeridas han lleva-
do a que la obtencién de financia-
cion se convierta en un laberinto.

A pesar de todo, los datos son
positivos. Segiin un reciente estu-
dio, el 32 por ciento de las pymes
considera que existe una mayor dis-
posiciéon por parte de los bancos
para conceder préstamos a los
empresarios. Esto se debe, en parte,
a que cada vez existen mas provee-
dores financieros que han ido adap-
tando sus productos a las necesi-
dades de los clientes -pymes y auto-
nomos-.

En este sentido, el crowdlending
si bien todavia no representa un
peso muy relevante, puede supo-
ner una alternativa complementa-
ria a otras opciones mas tradicio-
nales, ademas de un nuevo produc-
to de inversion para los inversores.
A partir de 50 euros cualquier per-
sona puede invertir en el crecimien-
to de una pequefia y media empre-
sa a cambio de un porcentaje de
rentabilidad. Es lo que se llama
crowdlending (P2P) o préstamos de
particulares a proyectos empresa-
riales a través de una plataforma
online.

Evolucién positiva

Segun ha revelado la fintech Len-
dix al cumplir tres afios en el mer-
cado europeo y mas de un afio en
el espafiol, las empresas espafiolas
solicitan de media unos 541.552
euros a través de la modalidad del
crowdlending.

Esta media es superior a la de Ita-
liay ala de Francia cuya cifra media
de volumen de préstamos solicita-
dos mediante esta alternativa esta
por debajo del medio millén de
euros, concretamente en 415.939
euros en Francia y 492.517 euros en
Ttalia lo que demuestra que en nues-
tro pais la financiacién mediante
crowdlending esta creciendo y que,
poco a poco, se esta convirtiendo
en una fuente de financiacion alter-

Volimenes de préstamos mediante ‘crowdlending’

Datos en euros
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nativa mas con la que las empresas
pueden contar para diversificar sus
fuentes y asi no tener que recurrir
siempre a la financiacién bancaria
tradicional.

En palabras de Grégoire de Les-
tapis, CEO de Lendix Espafia, “la
evolucién del crowdlending en Espa-
fia esta siendo muy positiva. Antes
de la aprobacion de la Ley de Finan-
ciacion Alternativa, solo las empre-
sas que facturaban por encima de
los 40 millones de euros tenian acce-
so a los mercados de capitales”.

Asimismo, Lestapis afiade que
habia un vacio para las compaiiias
que facturan de entre 1y 30 millo-
nes de euros, que las empujaba a
recurrir a los bancos. Sin embargo,
cree que ahora pueden diversificar
sus fuentes de financiacion mas alla
del sistema bancario tradicional y
gracias al crowdlending.

En cuanto al plazo de amortiza-
cién medio, cabe destacar que en
Espafia los prestamos mediante
crowdlending se suelen amortizar
en un plazo de unos 45 meses, un
plazo que en Francia es superior,
pues alcanza los 50 meses, y en Ita-
lia es algo inferior, pues la media
estd en 38 meses.

Necesidad por regiones

Con respecto al riesgo y a la califi-
cacién de los préstamos solicitados
mediante crowdlending en los tres
paises citados, Francia, Italia y Espa-
fia, se consideran de riesgo medio
y eso hace que los tipos de interés
que se cobran por ellos no sean muy
altos, del orden del 4 por ciento al
6,75 por ciento.

En lo que hace referencia a los
motivos por los que se solicita finan-
ciacion mediante crowdlending, el
principal de ellos es el de hacer cre-
cer ala compaiiia bien sea median-
te su internacionalizacion, bien lle-
vando a cabo campafias de marke-
ting o bien mediante inversiones en
bienes de equipo, por citar solo algu-
nos ejemplos.

A nivel regional, las necesidades
financieras son superiores para las
empresas situadas en el norte, este
y el levante espafiol que para las del

Las compaiiias
espafiolas solicitan
541.552 euros
através de esta
modalidad

centro y sur. Segun el estudio de
Lendix, las empresas valencianas
pidieron prestado de media 1,1
millén de euros para dinamizar sus
negocios a través de la modalidad
del crowdlending, muy por encima
de las compaiiias catalanas, cuya
media fue de 780.000 euros, las
navarras con 625.000 eurosy las de
Baleares con 550.000 euros.

En cambio, la media solicitada
por las empresas madrilefias bajo
la modalidad del crowdlending fue
de 480.000 euros, mientras que en
Castilla-La Mancha se sitia en
355.000 euros y en las Islas Cana-
rias en 120.000 euros.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

el mmnisi
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EDEM amplia la formacion online y
lanza un curso para business angels

Juan Roig indica que el fin es que haya “mas y mejores empresarios y directivos”

0. Fontanillo VALENCIA.

La adaptacion constante como estra-
tegia clave para el éxito empresa-
rial, en un contexto marcado por la
transformacion digital y 1a sosteni-
bilidad empresarial, fue el eje cen-
tral del acto de clausura del progra-
ma estrella de EDEM Escuela de
Empresarios, el Curso 15x15, que
contd con la presencia de mas de
800 invitados. Una adaptacion que
tiene su reflejo en la oferta de la
escuela de negocios impulsada por
Juan Roig. Este afio, EDEM ha
incorporado dos programas pione-
ros en Espafia, el Mdster en SAP
S/4HANA Sales & SAP Retail, enfo-
cado al ambito de la consultoria, y
la Escuela de Business Angels -junto
a Lanzadera, Angels y la asociacion
nacional de business angels Big Ban,
que arranca su primera edicion el
6 de junio-.

Ademés, EDEM ha lanzado una
nueva linea de programas de for-
macién directiva que combinan cla-
ses presenciales y online; el curso
de verano International Business
Challenge, dirigido a estudiantes
universitarios internacionales, y dos
Executive MBA con clases los fines
de semana, uno con especializacion
en Marketing y Ventas y otro en
Finanzas, segin explico su presi-
denta, Hortensia Roig.

“Queremos seguir ampliando la
oferta de EDEM, para dar respues-
ta a los cambios y necesidades del
tejido empresarial. Apostamos por
el reciclaje y la reinvencion conti-

Ceremonia de clausura de la 132 edicién del ‘Curso 15x15' de EDEM Escuela de Empresarios. GUILLERMO LUCAS

El curso de alta
direccion “15x15' ha
instruido ya a mas
de 450 ejecutivos
y consejeros

nua del empresario en un entorno
en constante evolucion, donde ya
nada esta asegurado”, subrayo.
En esta linea, el mecenas Juan
Roig, presidente de Mercadona y
presidente de honor de EDEM, des-
tacd que “el objetivo es que haya
mas y mejores empresarios y direc-
tivos” y “seguir irradiando al resto

del mundo el modelo de calidad
total” construido en Mercadona.
Roig explico que, “en Marina de
Empresas formamos cada afio amas
de 2.000 alumnos en EDEM y esta-
mos acelerando en este momento
115 empresas en Lanzadera, pero
necesitamos que sean mas y estoy
seguro que, entre todos, haremos

mas grande el proyecto, aunando
esfuerzos y promoviendo un espi-
ritu empresarial entre los jovenes”.

15 sesiones con 15 lideres
Jordi Gual, presidente de Caixa-
Bank, impartio la ponencia central
del acto de clausura de la 132 edi-
cion del Curso 15x15, en la que han
participado 45 alumnos -de empre-
sas como Pikolinos; Logifruit; PwC;
Mercadona; Tiba; Isaval; Deloitte;
Bertolin; Torre Oria; MSC; Rimont-
g6 o Atrevia, entre otras-. Desde
2006, ha formado a mas de 450 con-
sejeros y directivos.

Es un programa de alta direccion
unico en Espafia, donde imparten
las clases grandes lideres empresa-
riales, nacionales e internacionales.
Laedicion de 2018 ha contado con
Juan Roig; Luis Aires, presidente

La escuela quiere
dar respuesta a los
retos planteados
por la digitalizacion
y la sostenibilidad

de BP Espaila; Carlos Bertomeu, de
Air Nostrum; José Ignacio Goiri-
golzarri, de Bankia; Clemente Gon-
zalez, del Grupo Alibérico; Federi-
co Michavila, de Torrecid; Manuel
Palma, del Grupo Palma; Simén
Pedro Barceld, de Barceld; José
Remohi, del IVI; Francisco J. Ribe-
ras, de Gestamp; Francisco Roman,
de Vodafone; Josep Terradellas, de
Casa Tarradellas; Alberto Vollmer,
de Ron Santa Teresa; Pilar Lopez,
de Microsoft Espaiia; Enrique Lores,
de Imagen e Impresion de HP, y
Amuda Goueli, CEO de Destinia.

Se rindié homenaje al empresa-
rio, Paco Pons, que falleci6 en enero,
quien fue presidente de EDEM el
afio de su fundacion y vicepresiden-
te de la escuela durante 13 afios.

Los negocios inclusivos obtienen una mayor rentabilidad

Asi se desprende
del Observatorio
Empresarial
contra la Pobreza

elEconomista MADRID.

Actualmente, a las empresas les con-
viene ocuparse de su impacto social
porque influye en su rentabilidad.
Entre los beneficios que obtienen
las compafiias que se preocupan
por su impacto social y se implican
en lograr una economia sostenible
e inclusiva destacan: la ventaja com-
petitiva, que las refuerza en su posi-
cién de liderazgo en sus sectores;
la reputacion positiva de marca; la
mitigacion de riesgos o la atraccién
de talento y retencion de emplea-

dos. Asimismo, la legitimidad en el
mercado local o licencia para ope-
rar; la estabilidad, calidad y produc-
tividad de la cadena de suministro;
diversificacion de la cartera de pro-
ductos y servicios; fomento de la
capacidad innovadora de la empre-
sa; y por ultimo, valor frente a los
inversores.

Las empresas espafiolas pueden
convertir y transformar sus cade-
nas de valor en sistemas més inclu-
sivos generando oportunidades para
grupos vulnerables, desde la pers-
pectiva de clientes (por ejemplo, a
través de la oferta productos acce-
sibles y asequibles), de proveedo-
res y distribuidores (incorporando
acciones que promueven su forta-
lecimiento y desarrollo) o de emplea-
dos (a través de una contratacion
mas inclusiva).

12,9

MILLONES DE PERSONAS

En el territorio nacional conti-
nudan en riesgo de exclusion
social (Tasa AROPE, INE
2016) y a nivel internacional,
4.000 millones de personas,
que viven con carencias de
productos y servicios que difi-
cultan gravemente su calidad
de vida. Las empresas espa-
fiolas pueden convertir y
transformar sus cadenas de
valor en sistemas mas inclusi-
vos, generando oportunidades
para grupos vulnerables des-
de la perspectiva de clientes,
proveedores y empleados.

La creciente internacionalizacién
de las empresas espafiolas -espe-
cialmente relevante tras la crisis
econdmica-, representa una opor-
tunidad para el impulso de los nego-
cios inclusivos en sectores como
alimentacion y bebidas, tecnologias
de lainformacién y comunicacion,
salud y energia.

También en otros sectores, iden-
tificados como clave en el marco de
los ODS, como infraestructuras,
acceso a agua, vivienda, etc., donde
las empresas espafiolas tienen pre-
sencia.

Retos sociales

Las nuevas tecnologias de informa-
cién y comunicacién (TIC) tam-
bién ofrecen un campo de especial
interés por su potencial para pro-
mover la inclusion y reducir las bre-

chas de acceso a multiples servicios
y productos para los grupos mas
vulnerables.

Concretamente, las TIC y el uso
de teléfonos maviles han demos-
trado abrir el acceso al conocimien-
to de manera horizontal y partici-
pativa a nivel global, permitiendo
no soélo el acceso a la informacion
alas comunidades desfavorecidas,
sino también su participacion acti-
va en los procesos de toma de deci-
sién, empoderando su representa-
tividad y ayudando a potenciar la
creacion de nuevas oportunidades
econdmicas para todos.

En el informe se destaca como la
sociedad, el mercado y las nuevas
generaciones buscan una actuacion
empresarial consciente, responsa-
ble e implicada en la resolucion de
los retos sociales.
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Vicent Alabau, Luis Leiva y German Sanchis Socios fundadores de Sciling

"El machine learning nos complementa
para tomar mejores decisiones de negocio”

Sciling lleva un paso mas alla el modelo clasico de
agencia de desarrollo para construir soluciones de in-
teligencia artificial y aprendizaje automético adapta-
das a las necesidades de sus clientes, desde la idea
hasta el producto final. Ha recibido financiacién del
programa europeo "Horizonte 2020" en el marco
del Instrumento Pyme orientado a empresas con un
potencial innovador disruptivo. Actualmente, Sciling
cuenta con el sello de Pyme innovadora, lo cual pone
de manifiesto su fuerte apuesta por la I+D+i.

¢Como nace Sciling?

Sciling inicié su actividad empre-
sarial a mediados de 2014 dentro del
ecosistema de emprendimiento de la
Universitat Politecnica de Valencia
(UPV). Nuestra mision consistia en
transferir los avances cientificos en
los que los tres doctores en informati-
ca del equipo promotor habian esta-
do trabajando en los dltimos afios.
En la actualidad, Sciling se ha conso-
lidado como agencia especializada
en proporcionar soluciones de inteli-
gencia artificial y aprendizaje auto-
matico (machine learning) con un
equipo altamente cualificado, com-
puesto por ingenieros, investigadores
y doctores, siempre buscando la exce-
lencia.

¢Cudl es la labor de Sciling como
agencia especializada en el desarro-
llo de soluciones de aprendizaje au-
tomdtico?

Seguimos enfocados en nuestra
mision inicial de transferencia de tec-
nologia y conocimiento, pero ahora
empezamos por minimizar los ries-
gos que este tipo de transferencia su-
pone para una empresa. Tras varios
proyectos con diferentes clientes, nos
dimos cuenta de que la implantacién
de este tipo de soluciones conlleva un
riesgo importante en I+D+ique es el
que, con frecuencia, actia como

agente disuasorio. Por tanto, nos cen-
tramos en poner los tltimos desarro-
llos en el campo de la inteligencia ar-
tificial y el aprendizaje automadtico al
servicio de las empresas que luchan
dia a dfa por innovar y mantenerse
actualizadas, aplicando tecnologias
que suponen retos cientificos a pro-
blemas del mundo real, pero siempre
con la mirada puesta en el riesgo sub-
yacente. Ademads, y de nuevo con el
proposito de buscar la excelencia, es-
tamos orgullosos de implementar
buenas précticas en todos nuestros
campos de accion: gestién de proyec-
tos y servicios (PRINCE2, ITIL), go-
bernanza de TI (COBIT), toma de re-
quisitos, modelado de procesos
(BPMN), mineria de datos (CRISP-
DM), desarrollo (Git, testing) y des-
pliegue (Docker).

¢;Como aplican esas buenas prdcti-
cas a la hora de afrontar un nuevo
proyecto?

Aprovechamos los fundamentos
de las metodologias 4giles y de meto-
dologias contrastadas para el des-
arrollo de sistemas de aprendizaje
automatico, construyendo soluciones
adaptadas a las necesidades de nues-
tros clientes.

Posteriormente, realizamos un
asesoramiento personalizado en to-
dos los pasos del ciclo de vida de una

“Nos centramos en
poner los Ultimos
desarrollos en el campo
de lainteligencia artificial
y el aprendizaje
automatico al servicio de
las empresas que luchan
diaadia por innovar”

solucién de aprendizaje automatico,
con el objetivo de desarrollar un pro-
ducto que sea capaz de entregar al
negocio los beneficios prometidos.

Por dltimo, también aplicamos
buenas practicas en testing y desplie-
gue para garantizar que las solucio-
nes implementadas funcionan y son
robustas tanto ante potenciales erro-
res, como en diferentes entornos de
despliegue.

Entonces, ¢qué proceso siguen a la
hora de integrar una solucion de
aprendizaje automdtico en una
empresa?

Con el fin de minimizar el riesgo
de poner en marcha una solucién de
este tipo, dividimos el proceso en cua-
tro fases. Primero, realizamos un ana-
lisis de la situacién para comprender
las expectativas que debe satisfacer el
sistema a desarrollar. A continuacion,
realizamos una prueba de viabilidad
para saber si el producto a desarrollar
serd capaz de entregar los beneficios
esperados, seguido de un prototipo
minimo funcional que utiliza los da-

e

tos y recursos computacionales que
tendria la solucidn final. Por tiltimo,
pasamos a la fase de producto com-
pleto, solo si las fases anteriores han
reportado resultados prometedores.
Con ello, vamos eliminando riesgos
poco a poco, reduciendo las probabili-
dades de fracaso del proyecto confor-
me vamos avanzando.

¢De qué forma puede ayudar el ma-
chine learning a una industria?

El aprendizaje automatico permi-
te optimizar cualquier proceso de
negocio basado en datos, en cual-
quier tipo de industria y sector: des-
de un comercio electrénico que de-
sea predecir qué clientes van a dejar
de serlo, o gestionar su stock de ma-
nera mas eficiente, hasta una planta
embotelladora que busca detectar
fugas tras el envasado de sus produc-
tos. El abanico de aplicaciones es
enorme. En general, el machine lear-
ning nos complementa para tomar
decisiones de negocio mejores y mds
informadas.

Por tiltimo, ¢como convierten una
investigacion en producto?

Muchas de las soluciones que im-
plementamos son resultados de in-
vestigacion que se conocen desde ha-
ce afios. Ahora bien, en ocasiones he-
mos tenido que hacer investigacion
basica para conseguir los objetivos de
negocio que nos venian dados. En
€sos casos, aplicamos primero esa in-
vestigacion y al cabo del tiempo pu-
blicamos resultados o estudios, siem-
pre y cuando esto no implique desve-
lar informacién confidencial.

Implantar machine
learning en la
empresa inteligente

En la actualidad, muchas Pymes
espafiolas siguen encontrando di-
ficultades para poder aplicar ma-
chine learning a sus procesos de
negocio con el fin de ser mas
competitivas.

Esta situacion se da con frecuen-
cia debido a que la mayoria de las
Pymes no han dado el salto hacia
la transformacién digital. Sin em-
bargo, el mercado esta haciendo
una apuesta contundente en esta
direccion, amenazando la supervi-
vencia de aquellas empresas que
no se adapten. En este entorno,
Sciling se centra en desarrollar so-
luciones que proporcionen bene-
ficios desde el primer momento,
minimizando el riesgo, para luego
iterar y perfeccionar dichas solu-
ciones a medida que se van reco-
giendo esos beneficios.

So

Sciling

www.sciling.com
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Juan Gil

Cofundador del grupo Juan Gil Bodegas Familiares

“Somos la historia de una
ilusion por recuperar la forma
tradicional de tratar la uva”

Begoiia Ortega MADRID.

Juan Gil Bodegas Familiares es la
historia de una empresa familiar y
de unos hermanos que quisieron
recuperar la forma tradicional de
tratar la uva con carifio para pro-
ducir un vino de gran calidad y a
buen precio. En 2016, para celebrar
el centenario de la compafiia, lan-
zaron un concurso de bandas sono-
ras para apoyar a jovenes compo-
sitores. Tras el éxito de esta inicia-
tiva han lanzado la segunda edicion
del Premio Internacional de Com-
posicion de Bandas Sonoras Juan
Gil, con el premio mas importante
de su categoria y de mayor dota-
ci6n del mundo, con 50.000 euros
a un Unico ganador.

éPor qué una empresa de vinos
apuesta por el talento musical?

El origen de este concurso viene de
que en el afio 2016 se celebré el cen-
tenario de la fundacién de labode-
ga por mi bisabuelo y nosotros que-
riamos celebrarlo de una forma
especial y distinta. Para celebrar el
centenario, hicimos un vino espe-
cial, se grabd un corto mudo y se

NACHO MARTIN

convoco un concurso para acom-
pafiar ese corto con la mejor banda
sonora. Asi nacié esta iniciativa.
Hemos decidido volver a lanzar el
concurso de forma bienal, con el
objetivo de que el propio sector, los
profesionales de la musicay del cine,
lo hagan suyo, consideren que mere-
ce la pena y gane prestigio con el
paso del tiempo.

éQué tipo de perfil se inscribe a este
concurso?

En las bases del concurso estable-
cimos que la edad de las personas
interesadas en inscribirse debia ser
de entre 18 y 35 afios porque que-
riamos ayudar a los jovenes talen-
tos musicales a desarrollar su carre-
ra. En esta segunda edicidn, se tiene
en cuenta ademas la trayectoria pro-
fesional, para demostrar la forma-
cién y la experiencia suficiente para
llevar a cabo el trabajo que han desa-
rrollado.La obra ganadora de esta
segunda edicidn se estrenar4, inter-
pretada simultaneamente a la pro-
yeccion del corto, el 15 de noviem-
bre de 2018 en el Auditorio Victor
Villegas de Murcia. Entre las limi-
taciones que se pueden presentar
este afio es la duracién del corto,
que es de 15 minutos, lo que puede
dificultar el trabajo de los musicos
y reducir el nimero de candidatu-

Personal: Nacié en Jumilla en
1955. Casado y con tres hijos.
Carrera: Licenciado en Dere-
cho y en Ciencias Politicas por
la Universidad Complutense
de Madrid.

Trayectoria: Consejero de
sociedades del grupo Bodegas
Juan Gil, asi como miembro
del consejo asesor de Vice ILP
Foundation, dedicada al ase-
soramiento y blsqueda

de inversion para startup.

ras, aunque nosotros esperamos que
el numero de participantes alcan-
ce los 300.

¢Qué hay que hacer para
participar en este concurso?
El concurso est4 abierto a musicos
de cualquier nacionalidad, de entre
18 y 35 afios, el plazo de admision
de las obras a concurso se cierra el
9 de junio de 2018. Los composito-
res participantes deberan poner
banda sonora a un corto rodado
especialmente para el certamen,
titulado Esencia, realizado por José
Mellado, con guidén de Tessy Diez,
protagonizado por Jon Arias, con
laintervencion de Rafael Sandoval
y Mariela Garriga y con la colabo-
racién de Armando del Rio y de Ima-
nol Arias.

¢éComo ha conseguido

SuU empresa alcanzar

el éxito actual?

Juan Gil es la recuperacion de la
tradicién de mis padres y de mis
abuelos, que murieron muy jove-
nes. Yo me quedé sin padre cuan-
do tenia 22 afios. Con esa edad tuvi-
mos dificultades para defender el
negocio familiar. Nos quedo6 esa frus-
tracién, pero en un momento en el
que todos éramos mayores de edad,
ya teniamos nuestros oficios y nos
ganabamos la vida holgadamente,
pero decidimos recuperar la empre-
sa familiar. Juan Gil es la historia
de esailusidn, con la creacién de
unos vinos que gustasen al consu-
midor mas alla de las modas, que
ademas fueran de mucha calidad a
un precio razonable y, donde sobre
todo, el cuidado de las uvas y el tra-
tamiento de las mismas fuera espe-
cial. Nos fuimos primero a Estados
Unidos y cuando teniamos una dis-
tribucion alli se nos empezé a pedir
vinos desde otros sitios. Entonces
fue cuando iniciamos nuestra expan-
sién por otras regiones de Espafia.
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VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO
LIQUIDATIVO 2970'18 BA;?OS RATING GIF LIQUIDATIVO 22,;18 3Aﬂ,’2105 RATING GIF
A&G FONDOS SGIIC Eurovalor Rta Fija 721 -268 081 *k € Dvsifid Bond 58,16
Gbl Mngers Funds 79 166 0,99 Alt - Fund of Funds - M 2N Eurovalor RV Emerg Gbl 15337  -09% 3,23 *%%*  Gbl Emerg Markets Eq 17,11
. Optima Rta Fija Flex 11505  -275 0,25 ok ok € Flex Bond 109,17
ABANTE ASESORES GESTION SGIIC
Abante Asesores Gbl 16,14 1,06 2,50 *kxx € Flex Allocation - Gl 102,07 GERLBTEERSIGESTORAISGIIG
Abante Blsa Absolut A 145 029 078 At-Fundof Funds-M 281,04 | High Rate 098 1 38 Other Allocation 20
Abante Blsa 15,21 2,24 3,66 *%%*  Gbl Large-Cap Blend Eq 7849 | AMIRAL GESTION
Abante Patrim Gbl A 1797 08 170 Alt - Fund of Funds - M 66,50 | Sextant Autour du Monde A 2509 160 551 *kk Gbl Flex-Cap Eq 12981
Abante Rta 181 138 042 **  €Cautious Allocation 58,08 | Sextant Grand Large A 45026 <031 630 Hkkkk €Flex Allocation ~ 2.306,41
Abante Rentab Absolut A 1129 130  -001 Alt - Fund of Funds - M 3184 | Sextant PEA A 103409 142 1326 ks France Small/Mid-Cap Eq 486,53
Abante Seleccidn 13,73 04 14 **x%x € Moderate Allocation - 297,30 | Sextant PME A 2224 381 1544  %%k*  Eurozone Small-Cap Eq 192,05
gtante ValorI - 1274  -047  -027 Yk € Cautious Allocation - 88,18 AMISTRA SGIIC
avango Delta 16,90 444 -112 0.2.2.0.¢ Spain Eq 110,38
Smart-Ish Fondo de Gestore 1339 126 264 kokkk £ Flex Allocation 1976 | Amistra Gb 087 -1l 1% k< Flex Allocation - Gbl 1613
ALKEN LUXEMBOURG S.A. AMUNDI ASSET MANAGEMENT
Alken Eurp Opport R 26647 356 38 kkkk Furp Flex-CapEq 269191 | Amundi3M| - 0B 0l €Mny Mk 17.702,16
Alken S C Eurp R 258 079 876 %kkxx  EupSmalGpEq 39316 :"‘”"gi 22"5 'I ?/ ' ij‘l‘jzﬁ gjg (1)25 roxokok €lltra 5h°rtger:“‘ E"”j 1(1)2;;2
mundi 148, ¥ , ther Bon 959,
ALLIANZ GLOBAL INVESTORS GMBH Amundi Cash Institutions S 219.249,87 013 -012 EMny MKk 19.93145
Allianz Emerg Eurp A € 29510 345 075 Raated Emerg Eurp Eq 130,57 | Amundi Crédit 1-3 € IC 3071827  -132 063 kkkkk € Corporate Bond-ShT 100,44
Allianz Eurp Eq CImt Trans 786038 136 455 *k Sector Eq Ecology 1858 | Amundi Dyarbt Volatilité | 6.15348  -104 026 Alt - Volatil 20,15
Allianz Pfandbrieffonds AT 14487  -0,14 0,10 *k € Corporate Bond 149,33 | Amundi Gbl Macro 2 IC 320433 346 -138 Alt - Debt Arb 47,66
Allianz Valeurs Durables 68928 052 253 *%  Eurozone Large-Cap Eq 89471 | AmundiRendement PlusIC 1581541  -143 114  skkk € Cautious Allocation ~ 1.498,10
ALLIANZ GLOBAL INVESTORS IRELAND LTD Hymnos P (/D 45538  -1,36 0,26 Sk Kk € Moderate Allocation 31,89
Allianz Emerg Markets Bond 5097 573 12 *%  Gbl Emerg Markets Bond 266,44 | AMUNDI IBERIA SGIIC
ALLIANZ POPULAR ASSET MANAGEMENT SGIIC Amundi CP 1238317 -016  -0,18 k€ Ultra Short-Term Bond 20,87
Gartera Optima Deddida B 13288 050 029 ok €Moderate Alocation - 35126 :mg g::;t E: ;T:asm Esg 1% 2;‘2 *::: éiﬂ;ﬁ f'/i?l(oa:a';zn ;Zg;i
(artera Optima Dinam B 173,37 2,37 3,12 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 297,29 ING Direct FN € Stoxx 50 1379 006 104 *% _ Eurozone Large-Cap Eq 213,29
(artera (?ptima Flex B 12908 -016  -0,04 Jokk € Flex Allocation - Gbl 62,91 ING Direct FN bex 35 1595 38 253 . Spain Eq 33579
(artera (’)ptima Moder B 12763 093  -047 k% € Cautious Allocation - 1.295,04 ING Direct FN Mod 260 175 043 . € Cautious Allocation 195,44
(artera Optima Prud B 11,73 -1,04  -0,76 *% € (autious Allocation - 1.888,27 ING Direct FN S&P 500 15,19 1,98 736 *%k  US Large-Cap Blend Eq 282,02
Eurovalor Ahorro € B 179997  -208  -0,95 k% € Ultra Short-Term Bond 338,23
Eurovalor Ahorro Top 2019 12428  -0,28 0,54 Fixed Term Bond 73,13 AMUNDI LUXEMBOURG S.A.
Eurovalor Asia 29750 365 400 sk Asia-Pacific ex-Japan E 24,02 | Amundi F Bd Eurp AE-C 19783 133 027 kkk Eurp Bond 81,01
Eurovalor Blsa Espafiola BLM 215 235 xkk Spainfq 9412 ﬁ"‘”"jf E :: 2‘: R:tE(sS A gzg 12; g;;‘ — A';E“E”‘;’ z;ifé
mundi on , -1, -0, ov Bon y
Ez:::::: E:Z: By ZZZZ 41122 Zzg :: wAtozone Larg:p?g Ej 2?2; Amundi F Il Eurp Potential 18182 305 174 dokx Eurp Mid-CapEq  1.225,10
EuwovdlorBonos AltoRend 17828 217 133 %% GbIHVIdBond-€Hedg 471 | AmundiF Il Gbl Ecology A 2634 0% OM  kwk  SedorBqboly LI
Eurovalor Bonos € LP g 206 029 . € Dysifid Bond 63 Amundi F 1l Pio GIb Select 103,12 0,72 2,72 **%  Gbl Large-Cap Blend Eq 1571,28
Eurovalor Cons Dinam B 2057 131 04 Alt-Long/Short Debt 268,87 | mundi P11 Pio NA Bas Vel %55 016 0% wx USlageGoVieby 41957
- - - . : - Amundi F Il Pio US Rsrch E 10,90 5,00 6,07  %%k%k  US Large-Cap Blend Eq 946,44
Eurovalor Divdo Europ 156,15  -1,86 1,26 Fok K Eurp Equity-Income 68,03 Amundi F 1l Pio § AgtBd A 83,86 124 060 e § Dusifid Bond 132651
Eurovalor Estados Unidos oM 505 591 *ok  USlarge-CopBlondBq 4653 | g sF€ Commodities A 2609 280 425 Commodities - Broad Bas 23097
Eurovalor Europ 1805 0% 021 4 EurpLarge-(ap Blend Eq 3097 | Amundi SF € Curve 10+year 876 08 06/  *k%  €Bond-longTem 13127
Eurovalor Gar Acc Il 158,59  -334 0,37 Guaranteed Funds 279,82 Amundi SF € Cv 1-3 year E 580 087 -118 ok € Gov Bond - Sh Term 754,09
Eurovalor Gar Energia 109,20 052 -0,18 Guaranteed Funds 59,62 | Amundi SF € Cv 3-5 year E 657 15 0,95 Kk € Gov Bond 257,43
Eurovalor Gar Estrategia 119,77 -810  -3,95 Guaranteed Funds 5247 | Amundi SF € Cv 7-10 year E 811 -0,60 0,80 - £ Gov Bond 18376
Eurovalor Gar Europ Il 84,14 0,06 0,87 Guaranteed Funds 90,51 | Amundi Total Rtrn A € DA 4539 -1,00 021 Alt - Multistrat 282,14
Eurovalor Mixto-15 9208  -295  -125 *k € Cautious Allocation 208,90 ARQUIGEST SGIIC
Eurovalor Mixto-30 8780  -324  -183 ok € Cautious Allocation 73,17
Eurovalor Mixto-50 B2 34 283 *%  €Noderate Allocation 3,0 | Arauiuno 20 05 06 axk  €Gutioss Alloation 4851
Eurovalor Mixto-70 360 <191 -L11 ** € Aggressive Allocation 4757 | ATL12 CAPITAL GESTION SGIIC
Eurovalor Rta Fija Corto 9388  -166  -0,29 k% € Dysifid Bond - Sh Ter 11798 | atl Capital Best Mngers Fl 12,53 019  -0,70 *% € Moderate Allocation - 29,48

Cémo leer nuestras tablas: El valor liquidativo esta expresado en euros Las estrellas miden la rentabilidad en funcién del riesgo que ha tomado cada producto en los ltimos tres afios (cinco estrellas es la maxima calificacién y una la menor). Patrimonio: en millones de euros. C6mo se seleccionan los datos: Sélo
se incluyen los fondos que tengan las siguientes caracteristicas: estén dirigidos a particulares, tengan una inversién minima inferior a los 10.000 euros, un patrimonio superior a los 15 millones de euros y antigtiedad de al menos 3 afios. Fecha del fichero: 1 de junio segun ultimos datos disponibles.

Informacién facilitada por MORNlNGSTl\H Mas informacidn en: eleconomista.es/fondos
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Atl Capital Cartera Patrim 12,04 035  -1,06 *k € Cautious Allocation 42,23 | Bankia Soy Asi Cauto Unive 129,64  -0,55 0,04 *%%* € Cautious Allocation - 4.587,87
atl Capital Cartera Tactic 912  -050 -1,49 *% € Moderate Allocation 15,87 | Bankia Soy Asi Dinam Unive 12548 0,01 0,21 *%x € Aggressive Allocation 180,17
atl Capital Lqdez A 0 007 -006 € Mny Mk 21,56 | Bankia Soy Asf Flex Univer 11805 034 051 *x*  €Moderate Allocation- 138352
Espinosa Partners Inversio 135 217 -143 * kK € Flex Allocation 20,88 | BMN Intres Gar 10 1248 013 0,02 Guaranteed Funds 15,46
Fongrum Valor 16,79 131 0,65 *%xx  €Flex Allocation - Gbl 26,19 | BMN Intres Gar 11 1502 -063 028 Guaranteed Funds 3473
AVIVA INVESTORS LUXEMBOURG SA Liberty € Rta 1289 -126  -1,18 * £ Dvsifid Bond - Sh Ter 15,03
Aviva Investors EM Lel Ccy 1451 -186 -157 %k GblEmerg MarketsBond  3.14246 | Liberty €Stock Mk 1069 -108 043 * _ Eurozone Large-Cap Eq 1832
Aviva Investors Emerg Eurp 503 -864 117 Jk%* Emerg Eurp ex-Russia Eq 2402 | BANKINTER GESTION DE ACTIVOS SGIIC
Aviva Investors Eurp Eq A 1432 -016 194 Jodok Eurp Flex-Cap Eq 183,84 Bankinter Ahorro Activos € 85160 075 0,49 € Mny Mk 51338
Aviva Investors Eurp Corp 353 -151 0,52 ok € Corporate Bond 42,73 Bankinter Blsa Espafia R 136390 118 -0,66 . Spain Eq 323,99
Aviva Investors Eurp Eq In 1342 -1,90 0,84 * %% Eurp ex-UK Large-Cap Eq 2.336,34 Bankinter Cesta Consold Ga 8011 114 270 Guaranteed Funds 17,01
Aviva Investors Eurp RIEst 14,16 1,86 0,94 P 2.2 ¢ Prpty - Indirect Eurp 43,73 Bankinter Diner 1 71692 045 0,59 € Mny Mk 12537
Aviva Investors Lg Trm Eur 17,19 0,87 1,10 Jokk € Bond - Long Term 23,62 Bankinter Diner 2 8447 037 043 € Mny Mk 133,06
Aviva Investors S/T Eurp B 831 140 -1 ok €Gov Bond - Sh Term 1560 | Bankinter Divdo Europ R 146088 433 159 %kk EupFlecGpEq 52272
AXA FUNDS MANAGEMENT S.A. Bankinter EE.UU. Nasdaq 10 1.886,09 829 1354 Kk K Sector Eq Tech 43,62
AXAWF € Credit Plus A C € 1838 113 106 kkkk € Corporate Bond 803,72 | Bankinter Espafia 2020 Il G 98818 -147  -0,83 Guaranteed Funds 27,10
AXAWF Fram € Relative Vle 7212 049 243 xxxk  Eurozone Large-Cap Eq 303,54 | Bankinter Eurib 2024 1l Ga 9690  -244 058 Guaranteed Funds 60,67
AXAWF Fram Eurp Microap F -~ 289,73 2,64 1180  skkk Eurp Small-Cap Eq 268,49 | Bankinter Eurobolsa Gar 155769 910  -162 Guaranteed Funds 24,44
AXAWF Fram Eurp Opps F C€ 8071 257 027 %k Eurp Large-Cap Blend Eq 476,23 | Bankinter Europ 2021 Gar 16715 091 018 Guaranteed Funds 30,66
AXAWF Fram Eurp S CF (£ 202,23 523 823  Fkkkk Eurp Mid-Cap Eq 1.048,76 | Bankinter Eurostoxx 2024 P 128067  -120 241 Guaranteed Funds 35,23
AXAWF Fram Eurp RIEst Sec 20422  L10 233 sksk* Prpty - Indirect Eurp 704,65 | Bankinter Eurozona Gar 7949 -117 037 Guaranteed Funds 3315
AXAWF Fram Gbl RI Est Secs 146,28 1,13 1,30 Kk Kk Prpty - Indirect Gbl 222,92 | Bankinter Fondo Monetar 176908 -034 054 € Mny Mk 1999
AXAWF Fram Human Capital F 16324 -120 3,2 Fokk Eurp Flex-Cap Eq 469,15 | Bankinter Futur Ibex 10762 399 210 *kk Spain Eq 143,90
AXAWF Fram Italy F C€ 1527 044 014 Kk Italy Eq 355,78 | Bankinter G. Emp Espafiolas 61576  -796  -1,89 Guaranteed Funds 15,99
AXAWF Fram Talents Gbl F C 50013 840 6,72 *%%  Gbl Large-Cap Gw Eq 153,05 | Bankinter Gest Abierta R 289 293  -123 ** € Dsifid Bond 78,63
AXAWF Gbl Emerg Mkts BdsF 10725 576 227  s%%% Gbl Emerg Markets Bond 116,16 | Bankinter Ibex 2024 Plus G 10553 -198  -0,62 Guaranteed Funds 15,54
AXAWF Gbl H YId Bds F Dis 3615  -1,09 228 %k  Gbl HYIdBond - € Hedg 936,80 | Bankinter Ibex 2026 Plus | 86,74 -189  -196 Guaranteed Funds 2843
AXAWF Optimal Income FC€ 207,28 -008 144 Hokk £ Flex Allocation 822,32 | Bankinter Ind América R 117,76 098 668 *%  US Large-Cap Blend Eq 201,89
AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS Bankinter Ind Blsa Espafiol 956,05 213 -348 Guaranteed Funds 16,91
- - - Bankinter Indice Espafia 20 825 281 113 Guaranteed Funds 24,94
AXA Aedificandi AD 371,47 123 7,59 k%  Prpty - Indirect Eurozo 590,23 Bankinter Ind Europ Gar 7628 151 13 Guaranteed Funds 2699
AXA Court Terme AD 155532 017 02 € Miny Wk Sh Term 83581 | Bankinter Ind Europeo 50 66152 005 08 %% Eurozone Large-Cap Eq 70,25
AXA Trésor Court Terme C 244375 -019  -031 € Mny Mk - Sh Term 253,63 Bankinter Ind Japén R 76250 386 135 " Jon Large-Cap Eq 7920
BANKIA FONDOS SGIIC Bankinter Media Europ 2024 10762 331 133 Guaranteed Funds 30,99
Bankia 2018 € Stoxx I 11296 -162  -19 Guaranteed Funds 54,97 | Bankinter Mercado Europeo 142977 930 327 Guaranteed Funds 17,72
Bankia 2018 EuroStoxx 12825  -167  -235 Guaranteed Funds 59,06 | Bankinter Mix Flex R 113263 271 -191 *%* € Moderate Allocation 126,18
Bankia Banca Privada (P € 134407  -104  -022  kkkk €Ultra Short-Term Bond 164,00 | Bankinter Mix Rta Fija R 9749 129 04 *xk € Cautious Allocation 372,61
Bankia Banca Privada Selec 1369 242 0,90 *%* € Aggressive Allocation 41,92 | Bankinter Multiseleccién C 04 13 05 %% € (autious Allocation - 91,10
Bankia Blsa Espafiola Unive 89363 337 514 * Spain Eq 56,50 Bankinter Pequefias Compaiii 367,55 2,64 3,10 KKk Eurp Mid-Cap Eq 57,59
Bankia Blsa USA Universal 69 471 309 *% US Large-Cap Blend Eq 42,03 | Bankinter Rta Dinam L9719 083 -128 Alt - Mulistrat 223
Bankia Bonos CP (1) 166447 064 0,82 *% £ Ultra Short-Term Bond 94,60 Bankinter Rta Fija Iris Ga 1.08460 -762  -0,88 Guaranteed Funds 15,07
Bankia Bonos CP Universal 130 110 08 € Ultra Short-Term Bond 9,70 | Bankinter Rta FijaLP R 131031 262 Q72 dokk €DvsifidBond 267,84
Bankia Bonos Duracidn Flex 28 18 4% *x € Dusifid Bond 243 | Bankinter Rta Fija Marfi 134194 813 -0 Guaranteed Funds 17,01
Bankia Bonos Int Universal 075 106 073 ok €DusifidBond 14257 | Bankinter Rta Variable €R 6953 071 A6 * Eurp Large-Cap Vle Eq 7182
Bankla Divdo Espafia Univer 1758 378 164 Ak Spain g 6845 Bankinter RF Amatista Gar 66,40 6,65 0,10 Guaranteed Funds 17,72
Bankia Divdo Europ Univers 185 -394 542 * Eurp Equity-Income 107,93 Bank!nter RF CoraI.Gar L0334 5,68 060 Guaran.teed.Funds 1652
Bankia Duracion Flex 0-2 U 1053 1M 053 wkx  €DisifidBond-ShTer  95Le9 | oomwnter Sector inanzas 0 2% -2k wk  SedorqfinandalSer 3118
Bankia Emerg Universal 14,02 118 161 *ok% Gl Emerg Markets Eq 56,13 Bankinter Sostenibilidad 118,80 0,38 2,21 * ¥k Gbl Large-Cap Vle Eq 76,74
Bankia € Top Ideas Univers 800 -143  -0,77 *%  Eurozone Large-Cap Eq 89,86 BANQUE DE LUXEMBOURG INVESTMENTS S.A.
Bankia Evolucion Decidido 11622 0,70 0,10 Alt - Fund of Funds - M 53,49 | BL- Gbl Bond Opport B € Ac 68492  -1,78  -0,12 Fokk Gbl Bond - € Hedged 384,02
Bankia Evolucion Mod Unive 11025  -080  -1,69 Alt - Fund of Funds - M 209,72 | BL-Bond €B € 109391 -021 083 *k € Dvsifid Bond 52,03
Bankia Evolucidn Prud Univ 12726 <09  -0,63 Alt-Fund of Funds-M  2.738,24 | BL-Corporate Bond Opps A € 2298  -110 052 * € Corporate Bond 168,09
Bankia Fondtes CP Universa 142224 074 0,85 £ Mny Mk 29,66 | BL-Emerging Markets A € 13139 -213  -012  sk¥%kk Gbl Emerg Markets Alloc 460,39
Bankia Fonduxo Universal 180547 553 -456 *x%  €Moderate Allocation 23039 | BL-Equities Dividend A € 12653 082 010 falaled Gbl Equity-Income 511,12
Bankia Gar Blsa 3 851 081  -188 Guaranteed Funds 82,23 | BL-Equities Eurp B€ 739,78 419 344 skkkk  Eurp Large-Cap Gw Eq 1.083,33
Bankia Gar Blsa 5 1,27 -189  -0,99 Guaranteed Funds 11036 BL-Equities Horizon B € 1.061,10 190 2,60 **%  Gbl Large-Cap Blend Eq 43,55
Bankia Gobiernos € LP Univ 1,05 -19%  -091 Kk £Gov Bond 2416 BL-Fund Selection 50-100 B 188,11 152 1,00 Jokk € Aggressive Allocation 129,46
Bankia Ind Eurostoxx Unive 7762 068 081 **  Eurozone Large-Cap Eq 3739 | BL-Fund Selection Eq B 20877 163 170 **%  GblLarge-Cap Blend Eq 84,77
Bankia Ind Ibex Universal 15023 486  -290 - Spain Eq 19,90 BL-Global 30 A € 666,27 138  -057 *%* € Cautious Allocation - 151,07
Bankia Mix Rta Fija 15 Uni 173 160 089  %kx  €Cautious Allocation 35439 | Bl-Global50A€ 93399 221 049 kkk  €Moderate Allocation- 36107
Bankia Mix Rta Fija 30 Uni 093 13 09 ** € Cautious Allocation 91,15 | Bl-Global 758 € 298115 239 142 *kxk  €Aggressive Allocation 53248
BankiaMixRVS0 Universal 1512 -164 113 sk €Moderate Alloation 2432 | Dooiobal EqBE BA0 316 28  wokk  GbllargeCopBlendbq 281,68
Bankia Mix RV 75 Universal 78 230 130 xx  €hggressive Allocation  1ggs | Dooiobal Flex €A 12014 088 12  sokdok  €HexAllocation-6bl 137599
Bankia Rta Fija LP Univers 1677 -148  -1,09 ***  £Dvsifid Bond - Sh Ter 37,70 | BARCLAYS WEALTH MANAGERS FRANCE
Bankia Rta Variable Gbl Un 10562  -031  -3,02 % Gbl Large-Cap Blend Eq 223,50 | Barclays Bond € Convert A 15,59 0,09 0,83 * %k k Convert Bond - Eurp 91,86
Bankia S & Mid Caps Espafia 383,29 1,29 3,06 ok kK Spain Eq 194,70 | Barclays Eq € A € Acc 23,76 542 6,84 % kk  Eurozone Large-Cap Eq 232,63
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BBVA ASSET MANAGEMENT SGIIC BNPP B Strategy Gbl Defens 20977 036 016 *% € (autious Allocation - 769,84
BBVA Blsa Asia MF 2691 304 247 *k Asia ex Jpn Eq 2532 | BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT FRANCE
BBVA Blsa Ch 1520 826 086 *kk (h Eq 4114 | BNP Paribas Moné Etat Priv.~ 1.06457  -020  -0,34 € Mny Mk 26,65
BBVA Blsa Desarrollo Soste 17,56 2,18 2,61 k%  Gbl Large-Cap Blend Eq 51,44 BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG
BBVA Blsa Emerg MF 13,80 0,39 2,35 *%%*  Gbl Emerg Markets Eq 44,26 i —
BBVA Blsa € 853 0,87 057 % Eurozone Large-Cap Eq 11604 BNPP L1 Bond € Pre Classic 141,72 -1,93  -0,69 * kK € Dysifid Bond 85,64
BBVA Blsa Europ 221 2% 27 % Eup Large-Cap Blend Eg 278,69 BNPP L1 Eq Netherlam?s Ca 12469 233 52 ok Netherlands Eq 581,88
BBVA Blsa Europ Finanzas 2236 84 839 **  Sector Eq Finandil Ser 3,00 | BNPPLLEqEurp Classic € 38 106 06 *x Burp Large-Cap Blend B 1.045,10
BBVA Blsa 2113 215 439 % Spaln Eq 193,67 BNPP L1 Stainble Actv Bal 20386  -044 0,37 %% € Moderate Allocation - 211,77
BBVA Blsa Ind € 919  -050 0,64 K%k Eurozone Large-Cap Eq 138,05 BNPP L1 Stainble Actv Gr C 217,28 -0,28 0,61 * € Aggressive Allocation 115,24
BBVA Blsa Ind 230 435 289 ok Spain Eq 1984 | Panest Bond € ¢ 21961 065 040 Kk € Dysifid Bond 972,84
BBVA Blsa Ind Japén (Cubie 602 164 237 * Jon Large-Cap Eq 3276 Parvest Bond € Corporate C 18548  -141 1,22 kK € Corporate Bond 2.264,80
BBVA Blsa Ind USA (Cubiert 17,90 0,83 745 Other Eq 36,04 Parvest Bond € Md Term C C 18347 0,78 0,06 * %k Kk € Dysifid Bond 538,47
BBVA Blsa Japén 6,56 197 331 *kk Jon Large-Cap Eq n11 Parvest Dvsifid Dynam C C 248,62  -2,82 187 *%x € Flex Allocation - Gbl 1.815,52
BBVA Blsa Latam 125559 002 -057 Sk Latan Eq 2861 Parvest Eq Eurp Mid CCC 832,77 1,39 2,09 ook ok Eurp Mid-Cap Eq 68,68
BBVA Blsa Tecn. y Telecom. 1733 892 98  kkk Sector Eq Tech 22,97 | Parvest Eq Eurp Vie CC 17255 -191  -L14 *x  Eurp Large-Cap Vle Eg 522,96
BBVA Blsa USA (Cubierto) 1604 053 445 % US Large-Cap Blend Eq 128,77 | Parvest Flex Bond Eurp Cor 015 08 030 *x € Flex Bond 720,64
BBVA Blsa USA A 2164 5,40 439 % US Large-Cap Blend Fq 735,90 Parvest Gbl Environment N 179,16 -191 2,80 2 2.0 2.4 Sector Eq Ecology 813,59
BBVA Bonos 2018 1328 059  -050 Fixed Term Bond 30,69 | Parvest Mny Mk € CC 20876 018 0,20 €Mny Mk 1.137,00
BBVA Bonos Corpor LP 1303  -143 036 * £ Corporate Bond 150,26 Parvest STEP 90 € C C 10573 -129 341 Guaranteed Funds 51,12
BBVA Bonos CP Plus 1570 -096 0,83 %%  €Dvsifid Bond - Sh Ter 20,98 Parvest Sust Bd € Corp C C 146,56  -1,77 0,58 ook ok € Corporate Bond 961,30
BBVA Bonos Délar CP 70,65 309 222 $ Mny Mk 101,89 Parvest Sust Eq Hi Div Eur 91,60 -253 301 *k Eurp Equity-Income 407,86
BBVA Bonos Int Flex Eur 1451  -126 097 *% € Dusifid Bond - Sh Ter 82,61 | BNP PARIBAS GESTION DE INVERSIONES SGIIC
BBVA Bonos Int Flex 1540 078 -0,83 * % Gbl Bond - £ Biased 585,75 | BNP Paribas Blsa Espafiola 2056 253 052 *okk Spain Eq 63,70
BBVA Bonos Plaz |l B3 038 006 Fixed Term Bond 3149 | BNP Paribas Caap Dinam A 24 129 149 kkk € Aggressive Allocation 31,74
BBVA Bonos Plaz IV 113763 042 009 Fixed Term Bond 3969 | BNP Paribas Caap Equilibra 74 039 036 %k £Moderate Allocation - 10263
BBVA Bonos Rentas Il 1364 070 064 Fixed Term Bond 5755 | BNP Paribas Caap Mod A 1129 061 -041 *% € (autious Allocation 93,97
BBVA Bonos Rentas IV 1438 047 010 Fixed Term Bond 4741 | BNP Paribas Dvsifid 1,16 037 055 *%% € Moderate Allocation 80,14
BBVA Bonos Rentas V 1314 -036 0,30 Fixed Term Bond 5859 | BNP Paribas € 967 211 032 HJkkkk £ Gov Bond - Sh Term 15,64
BBVA Diner (P 741 030 036 €Mny Mk 58,79 | BNP Paribas Gbl Ass Alloca 1162 014 118 *x% € Moderate Allocation 58,49
BBVA Diner Fondtes (P 144901  -039  -043 *% € Ultra Short-Term Bond 64,32 | BNP Paribas Gbl Dinver 1279 02 0,65 *%x € Moderate Allocation - 3332
BBVA Fon-Plazo 2013 1290 -065 081 Guaranteed Funds 5571 | BNP Paribas Mix Mod A 1,40 <128 064  kkxk € Cautious Allocation - 39,60
BBVA Gest Conserv 1076 066  -1,07 * € (autious Allocation 631,18 | BNP Paribas Rta Fija A 87471 226 -0,83 *k € Dysifid Bond 20,46
BBVA Gest Decidida 74 L2 115 *%k € Aggressive Allocation 92,86 | BNP Paribas Rta Fija Mixta 560 026 <023 *% € Cautious Allocation - 15,32
BBVA Gest Moder 6,21 0,35 071 *%*% € Moderate Allocation - 214,66 | Segunda Generacidn Rta A 868  -1,18 1,10 *%% € Cautious Allocation - 110,15
BBVA Gest Ptccion 2020 BP 1374 -011 1,50 Guaranteed Funds 35,73 BNY MELLON GLOBAL MANAGEMENT LTD
E:ﬁ m:’n";e:n'tta;o(lc: blr 12:2 g;g ;;g * G Liﬁj;j&i?ﬁﬂiz Zgig BNY Mellon Gbl Hi Yld Bd A 226 154 131 *x Gbl H YId Bond 8349
: . . : BNY Mellon S C Euroland € 554 436 869  kkkxk Eurozone Mid-Cap Eq 12471
BBVA Rend Europ 1404 021 072 Other 97,63
BBVA Rend Europ Il 125 014  -0,66 Other 6013 | CAIXABANK ASSET MANAGEMENT SGIIC
BBVA Retorno Absoluto 360 0,82 1,24 € Flex Allocation - Gbl 935,81 | Caixabank Blsa All Caps Es 17,33 031 -1,63 *kk Spain Eq 182,87
BBVA Solidaridad 901,75  -062  -1,10 *% £ (autious Allocation 16,06 | Caixabank Blsa Div. Europ 670 -144  -489 * Eurp Equity-Income 198,15
X Evolucid Rendes 5 1336 018 180 Fixed Term Bond 38,88 | Caixabank Blsa Espafia 150 577 634 -610 * Spain Eq 90,06
X Evolucid Rendes Maig 20 791 025 111 Fixed Term Bond 1519 | Caixabank Blsa Espafia 2019 783 -070  -0,61 Other 34,26
X Propietat FIl 278 -1588  -6,33 Prpty - Direct Eurp 50,74 | Caixabank Blsa Gest Espafia 3687 239 529 *k Spain Eq 339,13
Multiactivo Mix Rta Fija 78430 091 019 J*kk € Cautious Allocation - 19,14 | Caixabank Blsa Gest € Esta 577 051 132 *%%  Eurozone Large-CapEq  1122,90
Quality Inver Conserv 109 05 -034 *% € Cautious Allocation - 10948,14 | Caixabank Blsa Gest Europ 691 235 073 % Eurp Large-Cap Blend Eq 145,04
Quality Inver Decidida 1201 091 039 *% € Aggressive Allocation 924,47 | Caixabank Blsa Ind € Estan 3287 015 003 *_ Eurozone Large-CapEq 34407
Quality Inver Moder 23 012 01 *% €Moderate Allocation - 683414 | Caixabank Bisa Ind Esp. Es 817 393 280 *k Spainkq 25634
Quality Mejores Ideas 990 402 155  *%% Gbllage-CapBlendEq 527,91 | CaixabankBlsa Sel. Asia E 192 33 474 lada! Asia ex Jpn Eq 3345
Caixabank Blsa Sel. Emerg. 920  -0,60 2,37 *%  Gbl Emerg Markets Eq 599,94
SELE S e 2R T Caixabank Blsa Sel. Europ 12,51 014 -232 %%  Eurp Large-Cap Blend Eq 929,33
Vitruvius Eurp Eq B € 31799 279 <171 Sk Eurp Large-Cap Blend Eq 7308 | Caixabank Blsa Sel. Gbl Es 1156 183 168 %k Gbllarge-CapBlendEq 137295
BESTINVER GESTION SGIIC Caixabank Blsa Sel. Japon 6,84 3,78 3,20 * ¥k Jpn Large-Cap Eq 253,85
Bestinfond 213,11 1,70 599  kkkk Furp Flex-Cap Fq 1.837,58 Caixabank Blsa Sel. USA Es 14,62 5,75 4,66 %  US Large-Cap Blend Eq 37,19
Bestinver Blsa 6581 473 570 kkkkk Spain Eq 324,38 | CaixabankBlsa S Caps € Es 1538  -178 462 *%  Eurozone Mid-Cap Eq 132,72
Bestinver Int 4554 119 590 kkkkk Furp Flex-Cap Eq 1619,15 | Caixabank Blsa USA 1330 438 6,07 *%x  US Large-Cap Blend Eq 33,72
Bestinver Mix 3115 278 355 *%kKk € Aggressive Allocation 41,96 | Caixabank Comunicaciones E 1688 13,00 13,77 ko Sector Eq Tech 232,63
Bestinver Mix Int 1030 046 370 kkkkx € Aggressive Allocation 13817 | Caixabank Espafia Rta Fija 729 068 030 Fixed Term Bond 68,56
Bestinver Rta 11,89 076 058 € Dysifid Bond - Sh Ter 142,28 | Caixabank Espafia Rta Fija 845 -088 159 Fixed Term Bond 35,37
BMO (F&C MANAGEMENT LTD) Caixabank Multisalud Estan 18,17 1,89 0,80 >k Fek Sector Eq Healthcare 370,62
Caixabank Rta Fija Délar E 0,41 336 -1,85 *%  $Dvsifid Bond - Sh Ter 89,02
FeCEurp Eq A 090 302 217 xxxx EurpLarge-Cap Blend Eq 2406 | Caixabank RF Alta Calidad 938 003 023 *x € Dusifid Bond 19,69
FECEurp 5 CA € lnc 271 33 106 *x  EupSmall-CapEq BLL | Caixabank RF Corporativa E 794 150 08l akk EComporateBond 17937
F&C Gbl Convert Bond A 000 298 00 kk  CowertBond-Gbl 56277 | copyapank RF Seleccion H.Y 935 197 083 *%  GbIH Yid Bond - € Hedg 51,60
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT BELGIUM Microbank Fondo Etico 79 182 035 *xk € Moderate Allocation - 66,58




4 Fondos

LUNES, 4 DE JUNIO DE 2018 EL ECONOMISTA

Fondos

VALOR

LIQUIDATIVO

RENTAB.
2018
%

RENTAB.
3 A0S
"y
]

MORNIGSTAR
RATING

MORNIGSTAR
GIF

PATRIMONIO

VALOR
LIQUIDATIVO

RENTAB.
2018
v
%

RENTAB.
3 A0S
p
%

MORNIGSTAR
RATING

MORNIGSTAR
GIF

PATRIMONIO

CAJA INGENIEROS GESTION SGIIC CapitalatWork Contrarian E 65001 419 607  kdk*kk  GblLarge-Cap Blend Eq 704,50
Caja Ingenieros Blsa € Plu 702 140 308 Akk  Eurozone Large-Cap Eq 1634 CapitalatWork Corporate Bo 27521 -0,58 0,54 k%%  Gbl Corporate Bond - € 325,06
Caja Ingenieros Blsa USA A 1083 358 327 *%  US Large-Cap Blend Eq 16,08 CapitalatWork Eurp Eqs at 43328  -2,20 130 *% %% Eurp Large-Cap Blend Eq 479,54
Caja Ingenieros Emerg A B 261 360 A%k Gl Emerg Markets Eq 3216 CapitalatWork Inflation at 186,51 039 -061 *% € nflation-Linked Bond 201,96
(aja Ingenieros Gest Alter 607  -067 -1% Alt - Fund of Funds - M 16,87 | CARMIGNAC GESTION
Gaja Ingenieros Gbl A 781 147 303 *** (bl Large-Cap Blend Eq 100,70 | Carmignac Court Terme A € 373711 <019 -027 € Mny Mk - Sh Term 375,56
Gaja Ingenieros Iberian Eq 1016 330 381  Kkak Spain Eq 2529 | Carmignac Emergents A € Ac 871,73 826 036 *%*%  Gbl Emerg Markets Eq ~ 1.024,82
(aja Ingenieros Prem A 70,51 -081  -024 *k € Flex Bond 89,71 | Carmignac Euro-Entrepreneu 36832 -132 339 Kok Eurp Mid-Cap Eq 304,39
(aja Ingenieros Rta A 1407 077 L2 ** € Aggressive Allocation 2133 | Carmignac Euro-Patrim A € 37197 408 354 Alt - Long/Short Eq - E 359,37
Fonengin ISR A 1263 002 -024 *xx € Cautious Allocation - 13235 | Carmignac Investissement A~ 124917 355  -1,10 *k Gbl Large-Cap Gw Eq 447435
CAJA LABORAL GESTION SGIIC Carmignac Patrim A € Acc 641,95  -120 211 *%%  €Moderate Allocation - 20.082,04
Caja Laboral Blsa 983 418 375 ok Spain Eq 18,06 Carmignac Profil Réactif 1 213,79 278  -1,62 *%% € Flex Allocation - Gbl 108,58
Caja Laboral Blsa Gar IX 010 085 00 Guaranteed Funds 3517 Carmignac Profil Réactif 5 18443 -138 -12 *% € Moderate Allocation - 222,98
Caja Laboral Blsa Gar XV o1 -055 0,54 Guaranteed Funds 3076 Carmignac Profil Réactif 7 22993 214 -140 *% € Aggressive Allocation 114,19
Caja Laboral Blsa Gar XVI 03 1B 037 Guaranteed Funds 280 Carmignac Sécurité A € Acc 173844  -0,73 041 Jxxkx  €Dysifid Bond- ShTer  14.177,28
(aja Laboral Patrim 1394 217 -205 *k € Cautious Allocation 2169 | CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG
Caja Laboral Rta Fija Gar. 783 052 106 Guaranteed Funds 2346 | Carmignac Pf Capital Plus 115352 187 097 *%  €(autious Allocation - 1.582,54
Caja Laboral Rta Fija Gar. 953 020 02/ Guaranteed Funds 1637 | Carmignac Pf Commodities A 33825 958 344  skakk  Saector Eq Natural Rsces 695,27
Caja Laboral Rta Fija Gar. 760 059 1,02 Guaranteed Funds 3791 | Carmignac PfEmerg Discv A 147546 373 215 *% Gbl Emerg Markets Small 306,92
Laboral Kutxa Avant 739 L7 017 € Flex Bond 30813 | Carmignac Pf Grande Eurp A 20505 340 090 *%  Eurp Large-Cap Gw Eq 187,38
Laboral Kutxa Blsa Gar VI 975 072 043 Guaranteed Funds 3789 | CarmignacPfUnconsGIbBd 137952  -159 132  skskk GblBond  1.292,53
Laboral Kutxa Blsa Gar XVI 105  -058 0,53 Guaranteed Funds 36,92 CARTESIO INVERSIONES SGIIC
Laboral Kutxa Blsa Gar XX 10,76 -0,56 0,23 Guaranteed Funds 11441
Laboral Kutxa Blsa Gar XXI 913 08 02 Guaranteed Funds 37,44 | CartesioX 185388 089 060 aaxk  €Cautious Alloation 559,66
Laboral Kutxa Blsa Univers 734 249 202 % Gbl Large-Cap Blend Eq 2743 | Cartesio Y 22849 0M 142 Hodoxk € Flex Allocation 294,07
Laboral Kutxa Diner 115881  -024  -031 £ Mny Mk 2282 | COMGEST ASSET MANAGEMENT INTL LTD
Laboral Kutxa Eurib Gar I 749 049 045 Guaranteed Funds 21,25 | Comgest Gw Eurp € Acc 236 568 446 %kkx  EurpLarge-Cap Gw Eq 2.306,85
Laboral Kutxa Eurib Gar Il 1058  -0,25 0,07 Guaranteed Funds 55,61
Laboral Kutxa Rta Fija Gar 966  -054 0,60 Guaranteed Funds 71,57 R A N ENE T
Laboral Kutxa Rta Fija Gar 1019 -062 0,58 Guaranteed Funds 21,5 CPR Credixx Invest Grade P 13511,00 -142 2,04 * %k Fek Gbl Bond - € Biased 146,01
Laboral Kutxa RF Gar Il 178 -040 063 Guaranteed Funds 62,32 | CPREuroGov+ MTP 017 134 0 ** € Gov Bond 1504
Laboral Kutxa RF Gar V 1079 042 019 Guaranteed Funds 7223 CPR Focus Inflation US P 464,04 0,59 0,55 *%%  GblInflation-Linked Bo 279,79
Laboral Kuxta Bolsas Eurp 8,08 0,29 002  Yokxk Eurp Large-Cap Blend Eq 62,68 | CREDIT AGRICOLE BANKOA GESTION SGIIC
CANDRIAM BELGIUM Bankoa-Ahorro Fondo 1343 0,76 0,02 £ Mny Mk 55,51
Candriam Sust € Coporate 46801 L6l 109 ok €CoporateBond 80,66 | Credit Agricale Mercaeurop 77 081 061 ok Eurp Large-Cap Blend g 17,85
Candriam Sust € Shrt Trm B 229 079 026 *kk  €Dvsifid Bond - Sh Ter 7021 Credit Agricole Mercapatri 1631  -134  -1,02 * kK € Cautious Allocation 27,24
Candriam Sust Eurp C C 26,86 140 092 %% Eurp Large-Cap Blend Eq 102,61 Credit Agricole Seleccion 691 -091 022 Alt - Fund of Funds - M 60,11
Candriam Sust High C C 12082 000 053 k%  €AggessiveAllocation 5066 | Fondgeskea 24750 1% 268 *ok € Moderate Alloation 20,16
Candriam Sust Low C C 4,66 -0,58 -0,23 2,00 ¢ € Cautious Allocation 70,54 | CREDIT SUISSE FUND MANAGEMENT S.A.
Candriam Sust Md C C 712 018 023 skk  €ModerateAllocation 21603 | s (Lux) Corporate Sh Dur B0 076 021 Hkk €CoporateBond-ShT 52254
Candriam Sust Wrd C€C 29,77 1,85 1,96 ok k Gbl Large-(ap Blend Eq 33,13 S (LUX) Gbl Vle Eq B€ 1213 -2,02 6,79 ke HK Gbl FIex-Cap Eq 215,44
(Candriam Stainble € Bonds 267,20  -1,05 0,16 2.8.0.¢ € Dvsifid Bond 1705 | ¢s (Lux) Italy Eq B € 451,67 1,84 0,64 - Italy Eq 49,86
CANDRIAM FRANCE (S (Lux) Portfolio Balanc 177,89  -0,58 0,38 *%%* € Moderate Allocation - 443,44
Candriam Index Arb Classig 137102 038 0,29 Alt - Dysifid Arb 998,51 (S (Lux) Portfolio Gw € B 176,31 0,36 0,87 *k* € Aggressive Allocation 130,45
Candriam Risk Arb C 252207 052 0.8 Alt - Event Driven 102,02 (S (Lux) Portfolio Reddito 81,72  -103 0,17 Jkk*x € Cautious Allocation - 169,85
(S (Lux) Portfolio YId € A 12258  -0,90 0,03 **% € Cautious Allocation - 565,78
CANDRIAM LUXEMBOURG (S (Lux) Smand Md Cp Germ ~ 2.934,99 548 12,07 %% Germany Small/Mid-Cap E 473,51
Candriam Bds € C£ Dis 27498  -1,32 0,60 * kK € Dysifid Bond 508,70 | s (Lux) S and Mid Cp Eurp 3.145,07 4,59 6,11 I Furp Mid-Cap Eq 113,52
(Candriam Bds € Convergence 343365 358  -051 ok kK Emerg Eurp Bond 58,77 ,
Candriam Bds € Gov C € C 228893  -1,09 0,30 2.2.0.¢ € Gov Bond 600,73 R e R Rl
Candriam Bds € Govt Invmt 99098 174 009  kkk € Gov Bond 53830 | CSBlsaB 16275 222 A0 Kk Spain Eq 44,86
Candriam Bds €HighYIdC 110736 -175 344 *okkk €HYIdBond 201973 | SCPB 1289 073 009 € Mny Mk 799,83
Candriam Bds € Long Term €~ 464426  -254 118 %%  €Bond - Long Term 69,58 | CS Director Flex 1605 016 -200  skk  €Flex Allocation - Gbl 2515
(andriamBds€ShTermC€ 208228  -065 005 k%  €DusifidBond-ShTer 191708 | C5DirectorGw 548 038 089  xkkk  €Flex Allocation - Gbl 20,12
Candriam Bds Glb Infl Shrt 13884 0,76 - Gbl Inflation-Linked Bo 294,18 | 3 Director Income B 282 13 *k € Moderate Allocation - 1849
(andriamBds Gbl Gov C€C 13599 214 -020 sk 6l Bond 96,47 | CS GbIAFI 52 160 -115 *k  €FlexAllocation - Gbl 1619
Candriam Bds Gbl Hi YId C 9595 252 256 ks GblHYld Bond - € Hedg 368,19 | (5 GblFd Gest Atva 1252 02 024 *k € Moderate Allocation - 1548
Candriam Bds International 98402 211 -049 %k  GblBond- € Hedged 37201 | SRtaFija0-5B 90388 -153 082 sekdkkk € Dvsifid Bond - Sh Ter 23035
Candriam Eqs L Em Mkts C€ 641,48 0,02 505 k¥kkk  Gbl Emerg Markets Eq 153740 | DEGROOF PETERCAM ASSET MANAGEMENT S.A.
Candriam Eqs L Eup CEC_ 104156 005 -0 ok Euplarge-CapBlend Eq 6309 | ptias Real State EMU B € C 7878 15 883 %kx  Prpty-IndrectEuroo 19575
Candriam Egs L Eurp Innovt 214235 323 511 ok Kk Eurp Large-Cap Gw Eq 611,82 DPAM Capital B Bonds € M/T 47495 163 031 Tokkok € Dysifid Bond 380,92
Candriam Eqs L Germany C€ 29460 488 -0,14 *x  Germanylarge-CapEq L1750 | poayy capital BEgs EMUBeh 10733 055 388 %ok  EurozonelargeCapEq 825,80
Candriam Mny Mk € € Acc 265 035 438 EhyMe 1009 | popM CapitalBEGsUS Ik 1380 593 776 sokkk  USLarge-CapBlendEq 100511
CAPITALATWORK MANAGEMENT COMPANY S.A. DPAM Capital B Eqs USBehvr 11539 244 4,01 *okk US Large-Cap Vle Eq 904,57
(CapitalatWork As Eq at Wor 221,56 243 3,27 * %k Asia-Pacific incl Jpn E 220,63 | DPAM Capital B RI Ett EMU 112,62 0,84 6,91 *%%*  Prpty - Indirect Eurozo 82,27
CapitalatWork Cash+ at Wor 154,49 006 -0,33 *%% € Dvsifid Bond - Sh Ter 190,58 | DPAM INVEST B Bonds Eur A 4977 14 1,06 >k Feh € Gov Bond 336,86
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DPAM INVEST B Eqs NewGems 120,90 10,94 559 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 5894 | DWS India 225225  -1,03 421 ok India Eq 146,45
DPAM INVEST B Egs Sust Foo 131,76 3,17 1,76 Kk Sector Eq Agriculture 53,30 | DWS Osteuropa 565,74  -3,14 0,95 * %k Emerg Eurp Eq 126,62
DPAM INVEST B Eq Euroland 151,98 066 549 k%%  Eurozone Large-Cap Eq 1.184,19 | DWS Russia LC€ Acc 21657 369 6,03 *k Russia Eq 155,48
DPAM INVESTBEqEurpADi 10599 072 3,68 k% Eurp Large-Cap Blend Eq 99,26 | DWS Tiirkei 16412 2142 899 Sokkxk Turkey Eq 22,61
DPAM INVEST B Eq Eurp Div 166,97 101 144 Sokkxk Eurp Equity-Income 44438 | DEUTSCHE ASSET MANAGEMENT SGIIC
DPAM INVEST B Eq Eurp Sust 262,86 481 3,37 *%% Eurp Large-Cap Blend Eq 62,56 DWS Acc Espafiolas A 3856 148 284 S Spain Eq 66,53
DPAM INVEST B Eq Eurp Sm C 192,26 451 8,59 *k Eurp Small-Cap Eq 274,71 DWS Ahorro 1.328,26 -0,25 -0,31 %% € Ultra Short-Term Bond 44,64
DPAM INVEST B Eq US Div A 101,91 1,77 517 Kk K US Large-Cap Vle Eq 1800 | DWS Crec A 19 073 1,28 Jkkk € Moderate Allocation - 94,91
DPAM INVEST B Eq Wrd Sust 141,96 5,00 4,46 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 442,24 | DWS Foncreativo 998  -0,51 0,41 e £ Cautious Allocation 19,72
DPAM INVEST B Real State E 482,25 143 553 0.2.9.9 ¢ Prpty - Indirect Eurp 447,84 | DWS Fondepdsito Plus A 79  -017 -023 *% € Ultra Short-Term Bond 149,58
DEGROOF PETERCAM ASSET SERVICES S.A. DWS Mixta A 31,06 029 126 *%*%  €Moderate Allocation 2571
DPAM Bonds L Corporate € A 7939 -273 0,53 * %k € Corporate Bond 917,14 | DUXINVERSORES SGIIC
DPAM Bonds L EMU Quants A 7880 298 015 *okx € Gov Bond 20,12 | Selector Gbl Acc 229 037 140 *%*% Gl Large-Cap Vle Eq 22,10
DPAM Eq L EMU D|V|de.nd B 109,39 421 1,50 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 151,11 EDM GESTION SGIIC
DPAM Eq L Eurp Behavioral 48,31 017 151 Jokok Eurp Large-Cap Vle Eq 450,17
DPAM GbI Strategy LCnsrv 13473 037 099 %k € Moderate Allocation - 5330 | oM Ria 1053 058 031 skdkkk € Ultra Short-Term Bond 37,00
DPAMGbI Strateqy LHish A 5252 112 232 %k  €Aguressive Allocation 119033 | EOM-AhorroR 5% 0% 076 hkkkx  €DusifidBond-Sher 28459
DPAM Gbl Strategy L Low A 385 003 077 kkxx  €CGutious Allocation - 785,81 | EoM-InversionR 6892 372 446 kaakxk spainfq 66598
DPAM Gbl Strategy L Md A 51,33 049 1,64 *%% € Moderate Allocation - 5501,41 | EDMOND DE ROTHSCHILD ASSET MANAGEMENT (F
DPAM L Bonds € Quality Sta 557,88 -2,15 0,37 *k € Corporate Bond 859,71 | EdR Credit Very Sh Term C 12650 -019  -0,13 € Mny Mk 1.139,89
DPAM L Bonds Higher Yid B 25555 -181 333 *okk €H YId Bond 190,38 | EdR £ Stainble Credit C 35857  -182 2,07 *okk € Corporate Bond 93,16
DPAM L Bonds Universalis U 154,84  -0,70 0,28 K%k Gbl Bond 489,24 | EdR Eurp Midcaps A 46896 -0,54 3,61 * %k Eurp Mid-Cap Eq 240,20
DPAM L Liq EUR&FRN A 11937 -1,05 0,20 Other Bond 97,18 | EdR India A 32590 504 2,07 *okk India Eq 105,94
Share € Selection 258534 508 267  Jkkk  Eurp Large-Cap Gw Eq 16,26 | EdR Patrim A 2121 064 011 *%% € Moderate Allocation - 114,34
Ulysses Gbl 75738 -116 039 *%  €Flex Allocation - Gbl 32,70 | EdR Tricolore Rendement D 24240 085 280 *okk France Large-CapEq  1.488,14
Ulysses LT Funds Eurp Gene 311,99 -1,76 4,58 ok kK Eurp Flex-Cap Eq 434,30 EDMOND DE ROTHSCHILD ASSET MANAGEMENT (L
DEGROOF PETERCAM SGIIC EARF Bond Allocation B € | 14758 081 309  kkkk €FlexBond 258196
DP Ahorro CP A 1246 -074 058  *xxk  €Dysifid Bond - Sh Ter 137,67 | EdRF Convert Eurp All Caps 27384 <128 154 kkkxk Convert Bond - Eurp 295,35
DP Flex Gbl 1889  -108 -115 *% € Flex Allocation - Gbl 20,73 | EdRF Premium Brands A € 19794 782 432 *% Sector Eq Consumer Good 64,41
DP Fd RV Gbl A 14,56 1,94 2,72 k%  Gbl Large-Cap Blend‘Eq 27,96 EGERIA ACTIVOS SGIIC
DP Fonseleccidn 412 -038  -0,27 Other Allocation 53,12 - -
DP Rta Fija A 1918 -180 0.69 " € Dvsifid Bond 78.75 Egeria Coyuntura 286,50  -0,27 1,24 * Kk € Flex Allocation 28,20
DEKA INTERNATIONAL SA ERSTE-SPARINVEST KAPITALANLAGEGESELLSCHA
Deka-ConvergenceAktien CF 5171 30 246 Jhkk Emerg Eurp Eq 186,70 ERSTE Bond EM Corporate € 10747 -333 224 S¥dokk  Gbl Emerg Markets Corpo 387,15
Deka-ConvergenceRenten CF 4362 599 236 %% EmergEupBond 20489 | ot ResponsibleBond T 16873 085 072 ok EDusifdBond 10667
Deka-Europa Nebenwerte TF 7941 229 348 oy Eurp Mid-Cap g 13511 ERSTE Responsible Stock Gb 259,82 0,57 141 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 167,79
Deka-Global ConvergenceAkt 11634 075 125 >k Gbl Emerg MarketsEg 2876 Eziﬁ E°"d€(‘:p°rate BB A ;ijgi (1)2 (1)12 *:: U i? e Eonj (1)%22
Deka-Global ConvergenceRen 3762 408 021 *Gbl Emerg Markets Bond 265,52 2 L — CR Lt '
DekaLux-Deutschland TF (A) B4 048 312 *x%  Germany Large-Cap Eq 605,08 | ESFERA CAPITAL GESTION SGIIC
DEUTSCHE ASSET MANAGEMENT INVESTMENT GMB Ejecutivos Globalfond 568,91 1,76 -1,87 *k € Flex Allocation - Gbl 21,89
Deutsche AM Smart Industri 11730 266 668  sokxk  Sector Eq Industrial Ma 607,30 | ETHENEA INDEPENDENT INVESTORS S.A.
Deutsche Gbl Hybrid Bond F 39,07 -391 2,59 Other Bond 408,23 | Ethna-AKTIV A 12747 -198  -156 *%%*x € Cautious Allocation - 5.835,04
DWS Akkumula LC 1.054,41 1,66 3,94 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 434181 | Ethna-DEFENSIV A 129,77 -282  -058 Jk*%* € Cautious Allocation - 828,48
DWS Aktien Strategie Deuts 433,56 183 842 k%% *  Germany Large-Cap Eq 4.170,60 EURIZON CAPITAL S.A.
DWS Biotech LC 192,56 366 -711 * %%  Sector Eq Biotechnology 392,51 ) ) ]
DWS Convert LD 12947 058 0,00 Convert Bond - Other 21018 Eurizon Absolut Attivo R A 11597  -113  -137 Alt - Multistrat 245,28
DWS Covered Bond Fund LD~ 5421 029 004 ok ECoporateBond 55025 | CurzonAbsolutPrudRAcc 11669 132 079 Alt- Multistrat 44100
DWS Deutschland LC W0 198 658 Jokkdkk  Germany Large-Cap Eq 712640 Eurizon Bond Corporate € S 6783 088  -051 *% € Corporate Bond - Sh T 1.070,32
DWS Emerg Markets Typ 0 11239 141 249 *k*  Gbl Emerg Markets Eq 12578 Eurizon Bond Emerg Markets 336,77  -154 0,96 *%%  Gbl Emerg Markets Bond 1.488,45
DWS Gbl Gw LD 11647 575 511 - Ghl Large-(ap Gw Eq 445 A4 Eurizon Bond € Long Term L 232,87 ‘0,92 0,57 Yk € Bond - |_0ng Term 2632,61
DWS Health Care Typ 0 2544 277 231 xkkk  Sector Eq Healthcare 29903 | EuwrizonBond €MdTermLTE 33099 219  -088 *k € Gov Bond 97211
DWS Tech Typ 0 ].8].,].0 10’79 13’44 Sk Kk Sector EC| Tech 226,26 Eurizon Bond € Sh Term LTE 139,05 '1,55 '1,17 ok € Gov Bond - Sh Term 532,18
DWS Top Dividende LD 11672 -190 140 *kk Gbl Equity-Income 1771438 | Eurizon Bond GBP LTE R Acc 16055 193 347 *k GBP Gov Bond 110,81
DWS Top Eurp LD 14856 1,07 1,05 *kx* Eurp Large-Cap Blend Eq 1404,83 | Eurizon Bond H YId R € Acc 22025  -3,68 2,05 *%%%  Gbl H Yld Bond - € Hedg 3.071,53
DWS US EquitiesTyp O 38353 0,16 2,31 Jokk US Flex-Cap Eq 57,40 | Eurizon Bond Inflation Lin 13435  -1,90  -0.26 % € Inflation-Linked Bond 212,34
VP DWS Internationale Rent 12091 191 042 Kok k Gbl Bond 224,27 | Eurizon Bond International 15059 L6l -0,62 ** @bl Bond 119,65
DEUTSCHE ASSET MANAGEMENT S.A Eurizon Bond JPY LTE R Acc 110,28 6,81 3,08 *k JPY Bond 302,36
8 Pt RO W Rl 1905 1'97' 2 PP TIP—— - Eurizon Bond $ LTE R Acc 16641 162 242 *k $ Gov Bond 470,53
DB Plat!num v (ROCIr€ R **::* E arge_Lap in Eq 126697 | Curizon Cash €R Acc W5 080 08 EMyMk 319564
o Platf"”m Vovedin e a6 0% . €”sz‘t’,“e aArﬁe :,D S i | EurizonEq Ch Smart VoI R 13966 706 101 *k thEq 80,56
atinum IV Sovereign , , -0, autious Allocation - , -

20652 0, 0, IE kets E 127,
DB Portfolio € Lig 7684 018 013  *x% €UlaShortTemBond 137211 E”rfm" Eq m":ts St'";rf X° 2(9’ 27 22? SZZ GGblle merg(Maél etj Eq o Z ;
Deutsche Floating RateNot 8415 038 012 %% €UltraShort-TermBond 1035164 E”rfz°" N:‘ r ':al’ t_° i am ok A rrr fOtesai i Teca
DWS Concept DJE Alpha Rent 12554 0,89 123  *kx € Cautious Allocation - 78738 | 1200 Yanager oetection o ' dutious I‘("a 'Oh“ i
DWS € Rsve 1375 05 02 *% €UltaShortTermBond 166,60 | Corizon Treasury $ R Acc 08 37 20 Mny Mk - Other 23020
DWS €renta 5527  -0,55 0,54 ok k Eurp Bond 486,80 | FIDELITY (FIL INV MGMT (LUX) S.A.)
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Fidelity Asia Pac Opps Y-A 22,25 407 1153 Jokkkx  Asia-Pacific ex-Japan E 113,03 | Rural Gar 9,70 897,06  -043 0,03 Guaranteed Funds 72,51
Fidelity € Sh Term Bond Y- 26,34 -090 0,38 *k%* € Dvsifid Bond - Sh Ter 2.047,85 | Rural Mix 15 78021 -093 0,07 * kK € Cautious Allocation 656,76
FLINVEST Rural Mix 20 73147 -130  -0,08 € Cautious Allocation 315,07
Entprenurs 51272 070 L Ak Eurp Flex-Cap Eq 18371 Rural Mix 25 858,94  -153  -051 ok € Cautious Allocation 666,24
- . : - . Rural Mix 50 142026 243 -1,69 *% £ Moderate Allocation 53,79
FONDITEL GESTION SGIIC Rural Mix Int 15 78757 043 062 € Cautious Allocation - 61,89
Fonditel Albatros A 978 -091  -0,06 *% € Moderate Allocation - 192,49 | Rural Mix Int 25 887,54 029  -0,15 *%* € Cautious Allocation - 91,95
Fonditel Rta Fija Mixta In 793 124 -054 * % € Cautious Allocation 33,72 | Rural Multifondo 75 944,27 0,51 1,70 *%k% € Flex Allocation - Gbl 34,72
FUNDPARTNER SOLUTIONS (EUROPE) S.A. Rural Rend 834915 -091 0,25 *%% € Ultra Short-Term Bond 30,66
- Rural Rta Fijal 125801 091 054 *% € Ultra Short-Term Bond 258,78
LTIF Clssic € 810 471 4ol *x GblFlexCapy 1497 | p ol Rta Fija 3 13105 144 012 *x% €DusifidBond-ShTer 12276
LTIF Natural Rsces € 12212 1036 11,50 *k%%  Sector Eq Natural Rsces 17,94 Rural Rta Fija 5 2303 173 0,00 ok € Dvsifid Bond 200
G.LLC. FINECO SGIIC Rural Rta Variable Espafia 61916 354 -390 *k Spain Eq 149,42
Fon Fineco Diner 953,05 -018  -0,20 £ Mny Mk 62,57 | Rural Rta Variable Int 666,83 3,19 154 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 27,71
Fon Fineco Eurolider 13,00 0,38 2,50 Other 123,77 | Rural Rentas Gar 81353  -045 -0,04 Guaranteed Funds 123,54
Fon Fineco Gest 20,07 044 245 Other 358,69 | Rural Tecnoldgico Rta Vari 517,66 13,79 1035 * ¥k Sector Eq Tech 36,44
Fon Fineco Gest Il 7,92 ].,96 ].,90 Other 74,8]. GESIURIS ASSET MANAGEMENT SGIIC
il F!neco ! - B8 08 106 *ok € Moderate A||0CE?’EIOH %71 (atalana Occidente Blsa Es 31,06  -224 006  *kkk Spain Eq 34,42
Fon Fineco Patrim GbI A 122 007 0 EModerate Alocation - 42892 1 Catalana OcddenteBlsaMu_ 1293 290 2,72 **  Gbllarge-Cap Blend Eq 15,89
Fon Fineco Rta Fija Plus L2076 028 sokk  €DvsifidBond-Sher 31253 | o occidente Patrim U3 05 116 kkk € Flox Allocation 2,69
Fon Fineco Valor R * Rwromnelarge-CepEa W62 1 i Fixed Income 74 003 03 kkkxk €UlaShortTemBond 3561
Millenium Fund _ L5 Ly 3% Other 17910 | Gesiuris Patrimonial 1996 254 434 dkkx € Flex Allocation 2,78
Multifondo América A poe % ST Othera %20 priyary F2 Discrecona 1205 127 087 Other Allocation 16,17
Multifondo Europ A 19,70 1,20 0,58 *%% Eurp Large-Cap Blend Eq 136,41
GAM (LUXEMBOURG) SA o
) — Fondonorte Eurobolsa 7,45 1,06 2,57 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 117,77
GAM Multibond € Bond € B 42248 -1,35 0,42 * kK € Dysifid Bond 61,73 Fondonorte 439 028 067 P € Cautious Allocation 500,40
GAM Multibond Total Rtrn B 3993  -218 -118 ok € Flex Bond 238,85
GAM Multicash Mny Mk €B 201858 -038  -0,67 € Mny Mk 12130 | GESPROFIT SGIIC
GAM Multistock Eurp Focus 434,33 251 221 *%% Eurp Large-Cap Blend Eq 214,62 | Fonprofit 2.067,46 0,07 0,76 *%x € Moderate Allocation - 287,44
GAM Multistock German Focu 26959  -3,73 261 Sdokx  Germany Large-Cap Eq 131,60 | Profit CP 1.648,64  -090 0,01 € Ultra Short-Term Bond 63,93
GAM Multistock Gbl Eq Inc 101,56 1,40 1,20 ok Gbl Equity-Income 3302 | GESTIFONSA SGIIC
JB Strategy Balanc € A 11832  -1,06 -0,16 *%* € Moderate Allocation - 276,40 Dinercam 105457 002 001 € My Mk 2786
JB Strategy Gw € A 10088  -041 0,25 *%k € Aggressive Allocation 30,33 Dinfondo 3373 036 00 T € Gautious Allocation 46:33
JB Strategy Income € A 1125 -135  -0,69 k% € (autious Allocation - 272,75 Foncam Minorista 102106 009 079 P € Dysifid Bond 19,60
RobecoSAM Smart Energy B € 2755 868 703  skkkk  Sector Eq Alternative E 630,00 Fondo Setlars 9'40 _0'15 0,61 adexckk  €Dvaiid Bond - Sh Ter 19'91
RobecoSAM Smart Materials 25758  -069 951 %%k  Sector Eq Industrial Ma 685,72 - —— . . . - .
: Gestifonsa RV Espaiia Minor 75,33 0,46 191 * kK Spain Eq 18,90
RobecoSAM Stainble Water B 304,35 0,91 545 * kK Sector Eq Water 932,50 RV 30 Fond B2 42 085 ok € Cautions Allocation 94,00
CAMAMANAGEMENTIAG GNB - INTERNATIONAL MANAGEMENT SA
Gamax Asia Pac A 19,77 138 4,33 2.2.9.9.¢ Asia-Pacificincl Jpn E 118,24 NB Eurp EqR o) 241 408 % Eurp Large-Cap Blend Eg 1887
Gamax Funds Junior A 1576 403 458  skkkk Gbl Large-Cap Gw Eq 317,17 NE 6! Enhancement 891’55 _1’74 0'75 e € Conporate Bond 35'43
Gamax Funds Maxi-Bond A 608 365 -174 * £ Gov Bond 489,09 NB Momentum 129:92 4:35 1:44 o 65l Large-Cap Gt Eq 33:62
GENERALI INVESTMENTS LUXEMBOURG SA NB Opportunity Fund 15432 246 094 Fkk € Flex Bond 25,75
Generali IS AR Credit Stra 100,29  -143  -214 Alt - Long/Short Debt 343,34 GOLDMAN SACHS ASSET MANAGEMENT GLOBAL SE
Ge['eral' 15 € Corporate Bo D210 G168 ook €CorporateBond 17465 | c'e 1y CORE® Eq Base Inc 1685 163 509 kkakk EuplageCpBlendEq 254427
GERIFONDS (LUXEMBOURG) S.A. GS Glbl Fxd Inc Plus Hg Ba 1847 170 012 %%k  GblBond-€Hedged  1.246,01
Piguet International Bond 17158  -1,78  -0,83 ok kK Gbl Bond - £ Biased 43,10 GROUPAMA ASSET MANAGEMENT
GESBUSA SGIIC Groupama Trésorerie IC 4032779 012 0,06 €My Mk 7.107,75
Fonbusa 16528  -113  -2,28 Yk € Ultra Short-Term Bond 16,07 GRUPO CATALANA OCCIDENTE GESTION DE ACTI
Fonbusa Fd 7828  -074  -0,64 *% € Aggressive Allocation 27,29 Fonbilbao Acc 6108 153 170 . Spain Eq 17830
Fonbusa Mix U316 163 -6 x EModerate Allocatio 2% Fonbilbao Eurobolsa 651 064 019 *%  Eurozone Large-Cap Eq 31,87
GESCONSULT SGIIC Fonbilbao Int 950 305 403 *%*  Gbl Large-Cap Blend Eq 2853
Gesconsult CP 71035 -0,97 0,10 Jkkk*x € Ultra Short-Term Bond 239,27 | GCOCP 2278 -031 041 %% € Dysifid Bond - Sh Ter 39,16
Gesconsult Ledn Valores Mi 28,48 457 397 k¥kkkx € Moderate Allocation 112,53 | GCO Rta Fija 867 064 -0,04 *%% € Dvsifid Bond - Sh Ter 25,71
Gesconsult Rta Fija Flex A 28,21 0,69 0,18 Kk € Cautious Allocation 89,58 GVC GAESCO GESTION SGIIC
Gesconsult Rta Variable A LA 72 751 doobok Spai Eq 7741 | B ona-Renda 240 527 920  kkkk  €Aggressive Allocation 7483
Rural Seleccion Conserv 8346  -0,60 0,67 € Cautious Allocation 55,11 Fondauissona 12:99 _0:03 0:46 e Cautioss Allocation 18:95
GESCOOPERATIVO SGIIC Fondguissona Gbl Blsa 2427 029 142 ok Eurp Flex-Cap Eq 60,16
Gescooperativo Deuda Corpo 543,00  -094 041 *% € Corporate Bond-ShT 48,80 | GVC Gaesco Bolsalider A 927 -129 327 ok Spain Eq 17,59
Gescooperativo Deuda Sober 656,11 041  -0,69 € Mny Mk 37,62 | GVC Gaesco Constantfons 9,17 0,02 0,01 € Mny Mk 109,54
Gescooperativo Gest Cons 75855  -142  -054 *k € Cautious Allocation 358,10 | GVC Gaesco Emergentfond 20907 -028  -0,39 %  Gbl Emerg Markets Eq 22,54
Gescooperativo Gest Decidi 986,24 -0,28 1,09 *k* € Moderate Allocation - 29,93 | GVC Gaesco Europ 459  -156 0,66 * Eurp Large-Cap Vle Eq 43,89
Rural Bonos 2 Afos 113533 -125  -0,68 ok K € Gov Bond - Sh Term 59,86 | GVC Gaesco Fondo de Fd 1391 3,66 2,69 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 33,40
Rural Emerg Rta Variable 80532  -1,35 1,25 *%  Gbl Emerg Markets Eq 16,88 | GVC Gaesco Multinacional 7337 212 1,87 * %k Gbl Large-Cap Vle Eq 1711
Rural € Rta Variable 654,39  -0,25 0,40 *%%*  Eurozone Large-Cap Eq 68,48 | GVC Gaesco Patrimonialista 1221 =205 -173 * kK € Flex Allocation - Gbl 65,73
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GVC Gaesco Retorno Absolut 15215  -3,62 0,18 Alt - Multistrat 9599 | J. SAFRA SARASIN FUND MANAGEMENT (LUXEMB
GVC Gaesco S Caps A 1497 006 799 #ok__ Eurozone Small-Cap g 298L | 155 Eq Real Estt Glb P € a 0418 106 029 %%k Prpty- Indirect Gbl 37
GVC Gaesco TFT. DAL 246 624 sokk Secorfqfech 389 | joqGiobalsar Balanc€P€ 35922 061 153 kkkk € Moderate Allocation - 56,33
Robust RY Mixta Int %5 05 279 dokk  €Flex Allocation - Gb 198 | s Globalsar Gw€P€acc 18159 001 307 sk € Aggressive Allocation 2795
HSBC INVESTMENT FUNDS (LUXEMBOURG) S.A. JSS OekoSar Eq Gbl P € dis 19310 825 364 *k Gbl Large-Cap Gw Eq 166,04
HSBC GIF € Rsve AC 1713 023 -04 Mny Mk - Other 80,97 | JSS Quant Port GIbl €P € 13544 251  -1,03 ** € Moderate Allocation - 135,53
HSBC GIF Euroland Eq Smir 81,63 -183 59 *%%  Eurozone Mid-Cap Eq 45851 | JSS Stainble Bd € Corp P € 15958 -144 079 *Kk € Corporate Bond 71,74
HSBC GIF Euroland Eq AC 4258 3% 159 %k Eurozone Large-Cap Eq 870,83 | JSS Stainble Bond € P € di 11232 -111 026 Fokk € Dysifid Bond 63,22
HSBC GIF Euroland Gw M1C 1817 174 440 *%x  Eurozone Large-Cap Eq 18541 | 455 Stainble Eq RE GIbl P 16044 084 002  kkkk Prpty - Indirect Gbl 15,68
HSBC GIF Turkey Eq AC 21,06 -1815 611  dokkxk Turkey Eq 4848 | JSS Stainble Eq Eurp P € d 10049 407 1,07 *%%*  Eurp Large-Cap Blend Eq 53,44
IBERCAJA GESTION SGIIC JSS Stainble Eq GIbI P € d 159,02 4,56 2,25 *%  Gbl Large-Cap Blend Eq 54,36
JSS Stainble Green Bd GIb 13462  -249  -0,66 * %k € Dvsifid Bond 20,01
lbercaja Blsa A 2186 4% 376 *x Spainfq 8338 | s stainble Port Bal € P 19892 127 059 %kx  €Moderate Alloation- 20877
lbercaja Blsa Europ A M9 215 A% kax  EuplagelpVieEq 159 | s stainble WaterP€dis 1965 014 459 ok« Sector Eq Water 218,13
Ibercaja Blsa Int A 108 233 154 k%  Gbl Large-Cap Blend Eq 349 | JssThematicEqGlbReal R 18276 091 281 *k Gl Large-Cap Blend Eg 112,00
Ibercala Blsa USA A 203 417 517 sk USLarge-Cap Blend Eg DO | jssThematicEqGbIP€dI 23187 184 253 kokk  Gbllarge-CapBlendEq 18742
Ibercaja BP Rta Fija A 700  -191  -042 *%%x € Dysifid Bond - Sh Ter 1.967,54
Ibercaja Capital Gar 5 641  -0,76 181 Guaranteed Funds 46,84 J.CHAHINE CAPITAL
Ibercaja Crec Dinam A 7,24 -0,87 -0,43 Alt - Multistrat 1.566,85 Digital Stars Eurp Acc 973,48 475 1016 Sokokokok Eurp Flex-Cap Eq 533,27
Ibercaja Délar A 6,59 303 -213 $ Mny Mk 152,55 | JANUS HENDERSON INVESTORS
Ibercaja Emerg A 1471 -012 2,15 *%%*  Gbl Emerg Markets Eq 5090 Janus Henderson Emerg Mark 1342  -472 2,07 *%%*  Gbl Emerg Markets Eq 335,78
Ibercaja Emerg Bonds A 684 246 02 Gbl Emerg Markets Bond 27950 | Janus Henderson Hrzn Eurol 5040 024 356 skkkkk  Eurozonelarge-CapEq  2.056,87
Ibercaja Finan A 49 58 30 *x  Sector Eq Finandal Ser 272 | janusHendersonHrznPanE 2852 142 128 kkkk EuplargeCapBlendEq 161508
Ibercaja Flex Europ 10-40 78 13 152 *x  €Moderate Allocation 3119 | Janus Henderson Hrzn PanEu 4757 400 616 Hokkk Prpty - Indirect Eurp 2131
Ibercaja Flex Europ 50-80 9,77 -2,01 -2,55 *k € Aggressive Allocation 90,90 Janus Henderson Hrzn PanEu 52,93 0,06 9,22 kA Eurp Small-Cap Eq 988,97
Ibercaja Fondtes CP 1.288,02 -0,82 -0,80 * € Ultra Short-Term Bond 76,89 Janus Henderson Pan Eurp R 6,53 1,19 0,35 *%%  Eurp Large-Cap Blend Eq 846,61
Ibercaja Gest Gar 5 135 13 125 Guaranteed Funds 43,06 | Janus Henderson PanEurp Sm 1413 207 690  Hkkk Eurp Small-Cap Eq 229,89
Ibercaja H Yid A 724 -152 0,10 * €H Yld Bond 122,00 =
Ibercaja Horiz 10,76 ~ -1,79 0,25 Kok K € Dvsifid Bond 174,89 JPMORGAN GESTION SGIIC
Ibercaja Japén A 6,23 1,72 473 *Hk Jpn Large-(ap Eq 15,88 Breixo Inversiones IICIICI 144 -0,40 '1,46 Alt - Fund of Funds - M 259,03
Ibercaja Nuevas Oportun A 11,00 0,25 1,24 Jokk Eurp Large-Cap Vle Eq 108,38 | JUPITER UNIT TRUST MANAGERS LTD
Ibercaja Petro q A 15,02 7,66 503  Jeddkkk Sector Eq Energy 24,56 Jupiter Eurp Gw L € Acc 35,02 7,56 566 Jdkdkk Eurp Large-Cap Gw Eq 2.697,83
Ibercaja Rta Int 734 09  -L13  dkak € Cautious Allocation - 2054 | Jupiter Eurp Opps L € Acc 2461 053 020 sokkx EuplargeCapBlendEq 35549
Ibercaja Sanidad A 9,60 158 3,23 ok Sector Eq Healthcare 213,63
Ibercaja Sector Inmob A 2572 <059 4,04 ok kK Prpty - Indirect Gbl 32,33 JYSKEINVESTINTERNATIONAL
Ibercaja Seleccin Blsa A 11,03 023 0,87 *k Gbl Large-Cap Vle Eq 73,19 Jyske Invest Balanc Strate 154,20 -2,69 1,09 **%* € Moderate Allocation - 151,06
Ibercaja Seleccidn Capital 989  -049 037 %k € Aggressive Allocation 53,84 Jyske Invest Dynam Strateg 189,19  -292 134 *%%* € Moderate Allocation - 23,59
Iberczja Seleccidn Rta Fi 1208 135 -0A0  %kxk  €DusifidBond-ShTer 2722 | JyskelwestEmerglo@lM 16374  -178 12 s Gbl Emerg Markets Bond 24,08
Ibercaja Seleccién Rta Int 905 101 -021 Ak  €CautiousAlloation 249,06 | JyskelnvestEmergMkBond 28490 512 211 %k (GblEmerg Markets Bond 27,08
Ibercaja S Caps A 149 0,75 570 Sk Eurp Small-Cap Eq 334,07 Jyske Invest Favourite Eq 12995  -1,75 0,28 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 121,79
Ibercaja Tecnoldgico A 371 622 9,49 Kk Sector Eq Tech 264,52 Jyske Invest German Eq CL 161,09 0,82 3,96 k%% Germany Large-Cap Eq 23,93
Ibercaja Util A 1351 082 -146 Kkk Sector Eq Util 16,99 Jyske Invest H YId Corp Bo 20026  -215 337 k%%  Gbl H Yld Bond - € Hedg 93,55
Jyske Invest Stable Strate 17835  -243 1,10 *%%x € Cautious Allocation - 301,25
IMANTIA CAPITAL SGIIC
Abanca Rta Fija CP 1200  -0,40 0,07 *%% € Dysifid Bond - Sh Ter 698,52 N I A CEMENRES
Abanca Rta Fija Flex 1203 168 047 akkk €DvsifidBond 622,69 | KBCBonds Capital Acc 4358 107 009 Aokk Gbl Bond 29
Abanca Rta Variable Mixta 64361 181 134 *% € Moderate Allocation - 1873 | KBCBonds Convert Acc 83797 166 185 Ak ConvertBond-Gbl 38394
Imantia CP Minorista 687 048 008 *kk  €Dvsifid Bond - Sh Ter 15470 KBC Bonds Corporates € Acc 896,49  -1,23 133 ok ok € Corporate Bond 111497
Imantia Decidido 19 212 28 % €Moderate Allocation - 2334 | KBCBonds Emerg Eurp Acc 180 577 368 * Emerg Eurp Bond 37,29
Imantia Deuda Subordinada um 370 110 Other Bond 15,87 KBC Bonds High Interest Ac 200471 -119  -29 * Gbl Bond 478,11
Imantia Flex 051 232 507 € Flex Allocation - Gbl 1812 KBC Bonds Inflation-Linked 99510  -154 046 *%* € Inflation-Linked Bond 223,27
Imantia Fondepdsito Minori 210 031 030 ki €UlraShortTermBond  44g49 | KBCRa€rentaB Acc 288442 100 046 A« CGovBond 10968
Imantia Gbl Cons 08l 12 067 Alt - Fund of Funds - M 1591 KBC Rta Sh £ B Acc 71009  -1,05  -0,69 * ¥k € Gov Bond - Sh Term 362,93
Imantia Rta Fija Flex Mino 179843  -1,65 0,60  Skrkkk € Dysifid Bond 12343 | KUTXABANK GESTION SGIIC
Imantia RV Iberia B2 000 408 *x Spain Eq 3089 | Kutxabank Blsa EEUU Esténd 947 348 6,04 *  US Large-Cap Blend Eq 488,00
INTERMONEY GESTION SGIIC Kutxabank Blsa Emerg Estan 11,78 0,95 181 **%  Gbl Emerg Markets Eq 191,45
Intermoney Variable €1 16708 100 542  skkkk  Eurozone Large-Cap Eq 51,69 | Kutxabank Blsa Estandar 1877 477 28 *kk Spain £ 228,80
, Kutxabank Blsa Eurozona Es 587  -163  -104 *%  Eurozone Large-Cap Eq 626,99
L2 sElRE ses = 2oLt Sl Kutxabank Blsa Int. Estand 9,40 0,57 2,59 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 295,11
Nudefén 13578  -224 018 ** € Cautious Allocation 1876 | Kutxabank Blsa Jap6n Estan 403 247 160 * Jpnlarge-CapEq 190,87
INVESCO MANAGEMENT S.A. Kutxabank Blsa Nueva Eco. 5,00 6,87 1247 * ¥k Sector Eq Tech 51,74
Invesco Asia Infras E € Ac 13,27 1,53 0,33 e Sector Eq Infras 441,07 Kutxabank Blsa Sectorial E 6,02 284 -118 *k Sector Eq Private Eq 292,23
Invesco € Bond A € Acc 745 0,99 116 Hkhkk € Dysifid Bond 739,25 | Kutxabank Bono Estandar 1019 -140 -111 *%% € Dvsifid Bond - Sh Ter 1.170,24
Invesco Pan Eurp Eq A € Ac 21,28 246 059 %k Eurp Large-Cap Blend Eq 359356 | Kutxabank Divdo Estandar 9% 315 -147 *%  Eurozone Large-Cap Eq 1.010,13
Invesco Pan Eurp Hi Inc A 1436  -148 1,77 ¥k kk £ Cautious Allocation ~ 11.452,44 | Kutxabank Fondo Solidario 777 0,76  -0,13 ok %k € Cautious Allocation 24,34
Invesco Pan Eurp Sm Cp Eq 25,68 1,82 3,32 * Eurp Small-Cap Eq 125,75 | Kutxabank Gar Blsa Europ 2 771 <157 -040 Guaranteed Funds 48,09
Invesco US Structured Eq E 21,60 5,06 5,00 * kK US Large-Cap Vle Eq 69,02 | Kutxabank Gest Atva Inv. E 9,74 -147 0,58 *k* € Aggressive Allocation 75,86
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Kutxabank Gest Atva Patri. 969 -148  -157 *% € Cautious Allocation - 1.038,97 | Fondmapfre Rta Corto 1287  -196  -082 *% € Dysifid Bond - Sh Ter 120,70
Kutxabank Gest Atva Rend. 2137 -171 -112 *k% € Moderate Allocation - 40431 | Fondmapfre Rta Larg 1243 -154  -0,02 * kK £€ Dysifid Bond 54,89
Kutxabank Monetar 81029 034 -043 £ Mny Mk 67,35 | Fondmapfre Rta Medio 1888 -215  -0,62 * %k € Dvsifid Bond 69,88
Kutxabank Multiestrategia 638 -128 117 Alt - Fund of Funds - M 191,40 | Fondmapfre Rta Mix 976 206 084 *k € (autious Allocation 477,20
Kutxabank Rta Fija Corto 960 045 037 *% € Dysifid Bond - Sh Ter 319,28 | Mapfre Fondtes Plus L7308 02 € Cautious Allocation 444,69
Kutxabank Rta Fija Emp 677 045 032 **% € Ultra Short-Term Bond 22,74 | Mapfre Puente Gar 12 155 004 18 Guaranteed Funds 2951
Kutxabank Rta Fija LP Esta 95337 206 042 kK € Dysifid Bond 646,53 | Mapfre Puente Gar 4 827 072 22 Guaranteed Funds 5041
Kutxabank Rta Gbl Estandar 070 078 -208 *% € Cautious Allocation - 503,65 | Mapfre Puente Gar 7 913 269 076 Guaranteed Funds 21,02
Kutxabank Transito 731 -0,34 -0,47 € Mny Mk 81,98 | MARCH ASSET MANAGEMENT SGIIC
LA FINANCIERE DE L'ECHIQUIER Fonmarch 2988 <119 092 Hkkkk € Dvsifid Bond - Sh Ter 180,64
Echiquier Agenor 359,19 644 10,35 - Eurp Mid-Cap Eq 652,19 March Cartera Conserv 573 -0,46 0,45 *%%* € Cautious Allocation - 422,26
Echiquier Agressor 196933 362 -040 *Kk Furp Flex-Cap Fq 111734 March Cartera Decidida 1.037,78 0,62 2,32 *% %k € Aggressive Allocation 40,86
Echiquier Convexité Eup A 133549 0,97 010 k%  ConvertBond-Fup 20241 | March Cartera Moder 537 000 105 *ok € Moderate Allocation- 18227
Echiquier Major W27 586 047 *kk  Eurp Large-Cap Gw Eq 792,23 | March Europ Blsa A 1192  -138 092 *%  Eurp Large-Cap Blend Eg 84,85
Echiquier Patrim 92069 093 08  skx  €Cautious Allocation 778,10 | March GbI A 92833 056 347 Sokx  (Gbl Large-Cap Blend Eg 97,51
LA FRANCAISE ASSET MANAGEMENT March Patrim Defensivo 142 -090 -024 Alt - Fund of Funds - M 222,34
= March Rta Fija CP 9893 099 -014  *kkk €Ultra Short-Term Bond 131,85
La Frangaise Trésorerie R 86.60861  -0,17  -0,14 € Mny Mk 5.194,77
- MDO MANAGEMENT COMPANY S.A.
L2 AR ERERESIGESTION EDM Intern. Credit Portfol 27228  -234 128 kK €H YId Bond 161,51
Lazard Alpha Eurp A 26865 AL AB  dokk Buplarge-CepBlendBg  B2SL | Epy ntemn, Strategy R € 993 031 17 *%  Euplorge-CapGwEq 28783
Lazard Credit Fi IVC 1447733  -241 2,79 Other Bond 765,28 ,
Lazard Dividendes Min VaR 29942 -156 2,82 *k%%*  Eurozone Large-Cap Eq 124,35 MEDIOLANUM GESTION SGIIC
Lazard Eq SRI 172119 -034 284  *k%x  Eurozone Large-Cap Eq 185,45 Mediolanum Activo S-A 1081 -1,52 091 kkdkx € Dysifid Bond - Sh Ter 512,95
Lazard Patrim Croissance C 37519 027 319 skkkokk € Aggressive Allocation 607,62 | Mediolanum Alpha Plus 5-A 981 -162 089 Alt - Fund of Funds - M 26,09
Lazard S Caps € 1 A/ 86464  -138 9,68 *%*  Eurozone Small-Cap Eq 971,37 | Mediolanum Crec S-A 1896  -080  -0,39 *%* € Moderate Allocation 64,98
Norden 20011 137 044  *kkk Nordic Eq 1.031,23 | Mediolanum Espafia RV. S 1608 289  -252 *okk Spain Eq 35,22
Mediolanum Europ R.V. S 8,63 059  -092 *%  Eurp Large-Cap Blend Eq 45,02
CEGGIMASGNINVESTMENTSEURORE(ID Mediolanum Fondcuenta S 258260  -090 0,76 € Mny Mk 52,12
Legg Mason QS MV Eurp Eq 6 163,26 040 02 *xk _ Eurp Large-Cap Blend Eq 66,36 Mediolanum Mercados Emerg 1513 -437 3,09 *% %% Gbl Emerg Markets Alloc 37,57
Legg Mason WA € Core+ Bd A 10476 0,71 0,34 *k € Dvsifid Bond 11340 | Mediolanum Prem S 110793 057 0,05 € Mny Mk 64,67
LIBERBANK GESTION SGIIC Mediolanum Rta S-A 3,04 153 159 skokkkk € Dysifid Bond 72,07
Liberbank Ahorro A 973  -077 044  Jkkx  €Dvsifid Bond - Sh Ter 137,33 | MEDIOLANUM INTERNATIONAL FUNDS LIMITED
Liberbank Cartera Conserv 709 197 181 *k € Cautious Allocation - 41887 | Mediolanum BB Dynam Collec 12,09 047  -1,08 **% € Moderate Allocation - 278,69
Liberbank Cartera Dinam A 790  -0,37 0,88 € Aggressive Allocation 27,10 Mediolanum BB Emerg Mkts C 14 198 -028 *%  Gbl Emerg Markets Eq 161,73
Liberbank Cartera Moder A 740  -131  -0,61 *% € Moderate Allocation - 162,19 Mediolanum BB Eq Pwr Cpn C 1092 08 -153 * Gbl Equity-Income 780,05
Liberbank Diner 8230 0% 94 € Mny Mk %069 | Mediolanum BB € Fixed Inco 593 L0 052 *%  €DvsifidBond-ShTer 132889
Liberbank Gbl A 828 006 224  ***  €FlexAllocation-Gbl 10593 | pogiolanum BB Eurp Collect 6% 035 1% *% Eurplarge-CapBlendEq 556,04
Liberbank Mix-Renta Fija A 955  -040 -1,35 Jok € Cautious Allocation 51,49 Mediolanum BB Gbl Hi YId L 11,52 047 0,90 ok GbI H YId Bond 267945
Liberbank Rend Gar 84 0% 050 Guaranteed Funds 614 | Megiolanum BB MS GIbl Sel 980 734 45  *kk  GbllageGapGwEq 27644
Liberbank Rend Gar | 79 392 23 Guaranteed Funds 13251 | pagiofanum BB Pac Collect 770 211 287 *%  Asa-Padficind JpnE 1659
Liberbank Rend 6ar IV 958 667 -1 Guaranteed Funds 21076 | pagiolanum BB US Collectio 65 320 332 % USlarge-CapBlendEq 27217
Liberbank Rend Gar Y 800 662 350 Guaranteed Funds 14224 | pyagiolanum Ch Counter Cydl 520 074 21 *k  SectorfqHealthare 59480
Liberbank Rta Fija Flex A 758 073 0% Alt- Multistrat 53,241 o giofanum Ch Cyclical Eq 702 360 300  kkk SecorEqlndustialMa 79210
Liberbank Rta Variable Esp 1087 069 200 ok Spainfq 2453 | pogiolanum Ch Emerg MarkE 914 125 004 *k  GblEmerg MarketsEq 624,53
Liberbank Rta Variable € A 7,58 2,22 1,86 *%  Eurp Large-Cap Blend Eq 24,35 Mediolanum Ch Eneray Eq L 763 670 050 . Sector Eq Energy 23877
Liberbank Rentas A 9249  -047 014 * %% € Ultra Short-Term Bond 127,32 Mediolanum Ch € Bond L B 642 132 07 ok € Gov Bond 12218
LOMBARD ODIER FUNDS (EUROPE) SA Mediolanum Ch € Income L B 466  -148  -1,60 *  €GovBond - Sh Term 598,09
LO Funds Absolut Rtrn Bd € 1,75 034 -083 Alt - Long/Short Debt 30,23 | Mediolanum Ch Eurp EqL A 577 056 -183 *  Eurp Large-Cap Blend Eq 997,84
LO Funds Emerg Rspnb Eq En 912 -101  -064 *%  Gbl Emerg Markets Eq 48,28 | Mediolanum Ch Financial Eq 397 -1,05 0,32 *%%  Sector Eq Financial Ser 560,99
LO Funds € Credit Bond € R 1266  -134  -039 ok € Corporate Bond 27,64 | Mediolanum Ch Germany Eq L 6,86  -2,61 327 %  Germany Large-Cap Eq 182,17
LO Funds € Rspnb Corp Fdmt 1865 L2 024 ** € Corporate Bond 7441 | Mediolanum Ch Internationa 836 165 -152 *  GblBond - € Hedged 416,02
LO Funds Golden Age Syst. 1659 080 209 Other Eq 576,38 | Mediolanum Ch Internationa 1118 206 084 *%  Gbllarge-Cap Blend Eq  1.160,68
LO Funds Short-Term Mny Mk 111,08 024  -0,38 €Mny Mk - Sh Term 449,26 | Mediolanum Ch Internationa 643 129 254 * (bl Bond - € Hedged 210,05
MAN GROUP PLC Mediolanum Ch Italian Eq L 490  -153 315 ** Italy Eq 250,62
Man Convert Eurp D € Acc 18018 176 116 Sk Convert Bond - Eurp 35 Mediolanum Ch Liquity € L 676  -031 -0,03 *%% € Ultra Short-Term Bond 584,46
Man Convert Far EastD€A 190501 086 037 Comert Bond- Other 125,60 | Mediolanum Ch Liquity US $ 44 361 215 Mny Mk - Other 9059
Man Convert Gbl D € Acc 15604 002 0,03 *%%  Convert Bond - Gbl € He 352,59 | Mediolanum Ch North Americ 980 455 485 *%  US Large-Cap Blend Eq 1.606,23
Man GLG Gbl Convert DL H € 13274 <029  -030 % Convert Bond - Gbl € He 204,09 | Mediolanum Ch Pac Eq L A 728 074 -007 *x  Asia-Padificind Jpn E 565,91
MAPERE ASSET MANAGEMENT SGIIC Mediolanum Ch Solidity & R 11,19 304 -198 Other 664,21
. Mediolanum Ch Spain Eq L A 7,95 234 325 * kK Spain Eq 110,31
Fondmapfre Blsa América 1207 -0,25 512 *%%  US Large-Cap Blend Eq 202,65 Mediolanum Ch Tech Eq L A 502 1151 1108 o Sector Eq Tech 56777
Fondmapfre Blsa Europ 6526 141  -0,26 Eurp Large-Cap Blend Eq 113,04
Fondmapfre Blsa 24 24 118 *% € Aggressive Allocation 256,12 | MERCHBANC SGIIC
Fondmapfre Diversf 1646  -1,76 0,02 *%k € Aggressive Allocation 102,21 | Merchfondo 8756  -454 9,99 * % US Large-Cap Gw Eq 93,01
Fondmapfre Estrategia 35 21,10 337 -240 ok k Spain Eq 66,28 | Merch-Fontemar 24,61 -157 091 *% € Cautious Allocation - 40,38
Fondmapfre Gbl 9,86 2,67 453 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 180,26 | Merch-Universal 46,09  -121 3,61 *k* € Moderate Allocation - 39,11
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METAGESTION SGIIC Nordea 1 - Eurp Corporate 4763 -104 125 *okk € Corporate Bond 47833
Metavalor 62521 523 821 kkAAK Spain Eq 11214 Nordea 1 - Eurp Covered Bo 12,70 1,03 1,85 Fook ke k € Corporate Bond 1.118,37
Metavalor Gl 8920 228 239 akx  EFexhloation-6b 315 | Nordeal-EupVieBPe 60 485 33 ook Eurp Flex-CapEq__ 138394
Metavalor Int 7535 651 901 kkkkk GhlFlocCapEe 636 | hordeal-GhlBond BPE 1676 L0 451 ok Gind 110
' Nordea 1 - Heracles L/S MI 5451 -1212  -743 Alt - Systematic Future 71,18
METROPOLE GESTION Nordea 1 - Nordic Eq BP € 809 211 191 * Nordic Eq 235,05
Metropole Sélection A 643,36 105 -037 0.2.2.0.¢ Eurp Large-Cap Vle Eq 1.580,67 | Nordea 1 - Norwegian Eq BP 29,07 787 10,53 Jok Norway Eq 130,81
METZLER IRELAND LTD Nordea 1 - Stable Rtrn BP 16,22 334 0,44 *%%* € Moderate Allocation - 14.306,49
Nordea FoF Tactical Alloca 166,99 0,86 1,13 *%x € Moderate Allocation - 16,16
Metzler Eastern Eurp A 99,40  -7,06 2,68 Jokk Emerg Eurp Eq 60,02
Metzler Eurp Gw A 18705 167 443 kkkk  EurpLarge-Cap Gw g 126,13 | NOTZ, STUCKI EUROPE SA
Metzler Eurp Smaller Compa 318,65 3,09 7,25 *Fok Kk Eurp Small-Cap Eq 632,81 | DGCBond A € Acc 16878  -2,65 076  Jokkk Gbl Bond - € Hedged 82,59
Metzler Gbl Selection A 80,45 -0,41 164 Jokkok € Flex Allocation - Gbl 50,50 NOVO BANCO GESTI(')N SGIIC
Metzler International Gw A 71,63 582 5,44 kK Gbl Large-Cap Gw Eq 48,98 Fondibas 133 260 035 ok € Cautious Allocation 1830
Metzler Jap Eq A o7 0% 6% el Jon Flex-Cep Eq 3227 | Eondibas Mix 727 158 055 *%  €Cautious Allocation 1671
MFS MERIDIAN FUNDS Gescafondo 1712 238 19 Other Allocation 15,23
MFS® Meridian Eurp Core Eq 3815 350 535  kkk  FEurpLlarge-Cap Gw Eq 87,76 | Gesdivisa 2066 026 006 Other Allocation 49,64
MFS® Meridian Eurp Researc 3651 201 202 kkk* EurpLarge-Cap Blend Eq 199499 | NB10 2954 077 025 *%% € (autious Allocation 40,72
MFS® Meridian Eurp Smlr Co 6034 304 499 kkkkk EurpFlex-CapEq  1.072,64 | NB Blsa Seleccidn 1389 177 264 *k Spain Eq 20,33
MFS® Meridian Eurp Ve A1 4282 283 455 Hkkxk Eurplarge-CapBlendEq  5.00846 | NB Capital Plus S 190067  -102 052 Skkdkkx € Dysifid Bond - Sh Ter 206,91
- NB Gbl Flex 0-100 1348 3,78 2,58 Jkk € Flex Allocation - Gbl 21,02
MIRABAUD ASSET MANAGEMENT (ESPANA) SGIIC NB Patrim S 846,79 191  -011 sk £ Ultra Short-Term Bond 22,09
Mirabaud Sh Term Espafia 1229  -062 -013 *k %% € Ultra Short-Term Bond 22,87
ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS
R A D S A A GEMENTI(EDROEENSTET 0Oddo BHF Avenir CR-EUR 4,003,01 144 1143 Yk %% France Small/Mid-Cap Eq 1.093,93
Mirabaud Eq France A € 2855 289 648  kkkk  Fancelarge-CapEq 12387 | 0ggo BHF Avenir€ (REUR 30118 148 964  kkkx  EuozoneMid-CapEq 64420
Mirabaud Eq Spain A € ZA 179 L0 kkkk Spain Eq 5738 | Oddo BHF Avenir Eurp CR-EU 58154 289 919 skokkk EupFlex-CapEq 327819
MORGAN STANLEY INVESTMENT MANAGEMENT (AC 0Oddo BHF Eurp Convert Mod 16070 094  -2.23 *k Convert Bond - Eurp 158,02
MS INVF EMEA Eq A 77,69 -6,00 176 Other Fq 117,35 0ddo Eurp Banks CR-EUR 156,34 -10,49 -8,64 % Sector Eq Financial Ser 60,10
MS INVF € Corporate Bond A 5037 1,74 1,85 - € Corporate Bond 4.726,64 0ddo Immobilier DR-EUR 906,40 1,74 7,95 *%%%*  Prpty - Indirect Eurozo 255,20
Oddo Proactif Eurp CR-EUR 201,61 044 <035  Kkkk £ Flex Allocation 914,29
MUTUACTIVOS SGIIC
Mutuafondo A 3375  -116 0,30 * %%  €Dysifid Bond - Sh Ter 1.041,26 L0 LB UL D e el (LS LD
Mutuafondo Blsa A 153,98 003 053 *k%  Eurp Large-Cap Ve Eq 5741 0ld Mutual Eurp Best Ideas 18,52 0,88 136 * kK Eurp Flex-Cap Eq 111,74
Mutuafondo Bolsas Emerg A~ 39961  -037 350 %k  Gbl Emerg Markets Eq 31,20 | 0ld Mutual Eurp Eq A € Acc 091 301 377 *k _ Eurp Large-Cap Blend Eq 334
Mutuafondo CP A 136,65  -051 000  skkk%k £ Ultra Short-Term Bond 944,08 | OSTRUM ASSET MANAGEMENT
Mutuafondo Fd A 16575 204 292 Sokk  GblLarge-Cap Blend Eq 1528 | Natixis Souverains € 52327 158 033 kkokk € Gov Bond 957,74
Mutuafondo Gest Optima Con 15286  -1,68  -0,72 *% € Cautious Allocation - 37,14
Mutuafondo Gest Optima Mod 16523  -282  -0,52 *% € Moderate Allocation - 153,47 SATRIVATOREAIE
Mutuafondo H YId A 2854 269 160 %k GblHYIdBond- € Hedg 5545 | Patribond 1843 239 245  kkk  €Aggressive Allocation 67,32
Mutuafondo LP A 17926 079 118 kkkskk €DusifidBond 127,81 | Patrival 132 32 202 sokk  €Aggressive Allocation sl
Mutuafondo Tecnoldgico A 12825 932 1073  hkkk Sector Eq Tech 21,32 | PICTET ASSET MANAGEMENT (EUROPE) SA
Mutuafondo Valores A 3248 419 331 *kk Eurp Flex-Cap Eq 93,75 | Pictet - Emerg Eurp P € 33432 784 216 *k Emerg Eurp Eq 118,39
NN INVESTMENT PARTNERS LUXEMBOURG SA Pictet-EUR Bonds P 54417 -145 091 Hdokkxk € Dvsifid Bond 368,07
NN (L) Emerg Mkts Hi Div P 7633 063 0,87 *%%  Gbl Emerg Markets Eq 37381 P!ctet-EUR Corporate Bonds 19571 -156 0,82 Fookk € Corporate Bond 1.046,24
NN (L) Emerg Eurp Eq P C € 6063 335 333 hx Emerg Eurp Eq 56,75 P!(tet-Europe Index P € 190,34 0,94 131 Jk%%  Eurp Large-Cap Blend Eq 1.873,20
NN (L) EURO Eq P C € 16136 260 21 Akk  Eurozone Large-Cap Eq 155,41 P!(tet-European Eq ?el P£ 719,20 2,35 431 %%  Eurp Large-Cap Blend Eq 285,31
NN (L) € High Dividend P C 55652 038 352 Jak%  Eurozone Large-Cap Eq 845,08 P!(tet-European Stainble E 25349  -0,33 134 * %% Eurp Large-Cap Blend Eq 304,36
NN (L) € Income X C € 128350 350 233 %kk  Eurozone Large-Gap Eq 7164 | Pictet-Short-Term Moy Mke 13613 022 -039 €Mny Mk-ShTerm 167,27
NN (L) Eurp High Div P C € 0692 105 201 ok Eurp Equity-Income 335,85 Pictet-Small C Eurp P € 1.251,75 0,34 6,04 * kK Eurp Small-Cap Eq 243,16
NN (L) Gbl Eq Impt Opps X 42370 250 1,69 *%  GblLarge-Cap Gw Eq 33839 | POPULAR GESTION PRIVADA SGIIC
NN (L) Gbl High Div P C € 436,79  -124 0,68 * %k Gbl Equity-Income 661,72 | PBP Ahorro CP A 846 032 -026 *%% € Ultra Short-Term Bond 84,52
NN (L) Gbl Stainble Eq P C 322,49 2,92 3,48 Kk K Gbl Large-Cap Gw Eq 1.878,63 | PBP Blsa Espafia A 21,26 1,50 152 * kK Spain Eq 20,58
NN (L) Pat Aggressive P C 842,96 111 258  dkdokx € Aggressive Allocation 236,87 | PBP Blsa Europ A 581  -198 0,51 *%  Eurozone Large-Cap Eq 35,63
NN (L) Pat Bal Eurp Sust P 72392 -096 141 *kx* € Moderate Allocation 310,14 | PBP Fd de Autor Selecc. Gb 1085  -114 0,44 Kk Kk € Flex Allocation - Gbl 32,67
NN (L) Pat Balanc P C € 1.481,09 0,28 1,60 Jdhkk € Moderate Allocation - 829,70 | PBP Gest Flex A 6,69 1,09 137 * kK € Flex Allocation 64,94
NN (L) Pat Defensive P C € 630,69  -0,19 0,62 *k*%x € Cautious Allocation - 533,82 | PBP Rta Fija Flex A 171863  -1,79  -045 Alt - Long/Short Debt 87,06
NN (L) Prestige & Luxe P C 97297 1456 9,24 K% Sector Eq Consumer Good 138,58 QUAERO CAPITAL SA
NORD EST ASSET MANAGEMENT Quaero Capital Argonaut E- L7 326 1630 Kokokkk Eurp Small-Cap Eq 315,96
NEF Emerg Mk Bond R Acc 2578  -487 0,42 *%% Gbl Emerg Markets Bond 205,34 | Quaero Capital Smaller Eur 15804 -1,18 1191 *kk Eurp Small-Cap Eq 167,12
NEF Emerg Mk Eq R Acc 50,56  -245 2,27 YKk Gbl Emerg Markets Eq 254,63 RAIFFEISEN KAPITALANLAGE GMBH
NEF € Bond R Acc 1846 A2 0 dokk €DvsifidBond 19621 | o itteicon-Eurasien-Aktien 18805 009 076 *%  GblEmergMarketsEq 45253
NEF € Eq R Acc 1680 071 263 kAk Euroz.m.we Large-Cap g 333,10 Raiffeisen-Euro-Corporates 117,62 -0,79 1,65  kokkok € Corporate Bond 203,58
NEF € Sh Term Bond R Acc 1351 -167 0,78 k% € Dysifid Bond - Sh Ter 309,26 Raiffeisen-Europa-HighYiel 890 137 256 ok €HYId Bond 765,45
NEF Gbl Bond R Acc DI 013 088 ok GblBond 19372 1 peitfeisn-Euro-Rent 8381 00 094  kokkk €DusifidBond 701,30
NEF Gbl Eq R Acc %60 278 306 kkx bl Large-Cap Blend g W92 | Raiffeisen-Osteuropa-Aktie W00 441 04 *k Emerg Eurp Eq 286,36
NORDEA INVESTMENT FUNDS SA Raiffeisen-Osteuropa-Rent 9797 502 -071 * kK Emerg Eurp Bond 134,26
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Raiffeisen-Russland-Aktien 76,22 5,25 747 Kk K Russia Eq 69,46 | Santalucia Fonvalor € B 16,08  -1,30 1,69 0.2.2.9.¢ € Moderate Allocation 220,60
RENTA 4 GESTORA SGIIC S.A. Santalucia Rta Fija B 1784 -210 0,48 1 2.0.0 ¢ € Dvsifid Bond 226,42
ING Direct FN Rta Fija 1332 086 062  kkkk  €DysifidBond-ShTer 163006 = SANTANDER ASSET MANAGEMENT SGIIC
Rta4 BlsaR 35,14 2,37 6,94  Jdkkk Spain Eq 87,86 | Inveractivo Confianza 1578  -156  -0,89 Kk k € Cautious Allocation 97,32
Rta 4 Pegasus R 1572 015 18 Alt - Multistrat 53498 | Inverbanser 3800 007 L73 ok € Flex Allocation 7428
ROBECO INSTITUTIONAL ASSET MGMT BV Openbank CP 018 -106 029 € Mny Mk %537
Robeco Gbl Stars Eq € 3799 276 434 kkkk  Gbllage-CpBlendEq 251690 | Santander AccEspafiolas A 297 024 292 hokkk Spainfq 140312
Santander Acc€ A 3,85 132 125 **%  Eurozone Large-Cap Eq 573,39
ROBECO LUXEMBOURG SA Santander Acc Latinoameric 22,68 544 -0,05 Fookk Latan Eq 35,72
Robeco All Strategy € Bond 90,06  -1,08 0,20 Kok k € Dvsifid Bond 451,36 | Santander CP Délar A 61,46 282 2,95 $ Mny Mk 77,10
Robeco Asia-Pacific Eq D € 168,56 1,24 3,16 Kk Kk Asia-Pacific incl Jpn E 78504 | santander Divdo Europ A 876 219 255 *%%  Eurp Large-Cap Blend Eq 688,46
Robeco BP Gbl Premium Eq B 166,48 147 381 %%%k*  GblLarge-Cap Blend Eq 282305 | Santander Indice Espafia Op 10,10 384  -248 e Spain Eq 269,98
Robeco Chinese Eq D € 10810 629 2% falale! ChEq 48456 | Santander Indice € Openban 15888 024 093 *%  Eurozone Large-Cap Eq 253,52
Robeco Emerg Markets Eq D 19400  -248 3,79 *kk*  Gbl Emerg Markets Eq 977,53 | santander Inver Flex A 6499 090  -1,85 * £€ Flex Allocation - Gbl 138,00
Robeco Emerg Stars Eq D € 217,95 441 247 k%  Gbl Emerg Markets Eq 113071 | Santander Multigest 6469 <145  -074 Alt - Fund of Funds - M 39,10
Robeco € Credit Bonds DH € 14L73 -07 152 *kx € Corporate Bond 811,52 | Santander PB Cartera 40 965 -118  -061 *%  £Cautious Allocation - 1.112,49
Robeco € Gov Bonds DH € 15561 -111 041 sokkx € Gov Bond 936,16 | Santander PB Cartera 90 28351 136 012 *%  €Moderate Allocation 69,73
Robeco EurpHYldBondsDH 21305  -124 410  sokkk €H Yld Bond 259,05 | Santander Rta Fija Privada 10353  -181 006 *k € Corporate Bond 353,85
Robeco GbI Consumer Trends 21239 12,09 9,71  Sk¥k%k Sector Eq Consumer Good 1.673,28 | Santander Responsabilidad 13512 214 -1,05 e £ Cautious Allocation 854,57
Robeco Gbl Total Rtrn Bond 56,37  -239  -094 kK Gbl Bond - € Hedged 199448 | Santander RF Convert A 97493 -1,16 0,22 * K Convert Bond - Eurp 127,25
Robeco H YId Bonds DH € 14275 237 366  kkkk GbIHYIdBond-€Hedg 825319 | Santander Seleccion RV Asi 29661 314 255 *%  Asia-Pacific ex-Japan E 21,53
Robeco New Wrd Financial E 69,68 430 5,64 *k%*  Sector Eq Financial Ser 930,51 | Santander Seleccién RV Eme 119,09 0,93 3,17 *%  Gbl Emerg Markets Eq 57,05
Robeco Prpty Eq D € 15967 236 172 hkkkk Prpty - Indirect Gbl 37548 | Santander Seleccién RV Jap 44 292 318 *k Jpn Large-Cap Eq 20,38
ROBECOSAM AG Santander Seleccién RV Nor 7138 479 525 *%  US Large-Cap Blend Eq 23459
RobecoSAM Stainble EupEq 5495 094 208  Askokk  Fuplage-CapVleEq 63968 | SantanderSCapsEspafiaA 24836 313 936 kkkx Spainkq 127752
Santander S Caps Europ A 139,02 136 112 * %k Eurp Mid-Cap Eq 313,09
ROTHSCHILD ASSET MANAGEMENT Santander Solidario Divdo 91,89  -1,62 -251 * kK Eurp Equity-Income 28,13
RClub C€ 16607 033 053 okkk €Flex Allocation 473,66 | santander Tandem 0-30 A 1376 251  -L00 k% €Cautious Allocation  3.590,10
R Conviction Convert Eurp 2328 0AL 052 kxx  CovertBond-Eup 24121 | saptander Tondem 20-60 018 205 119 *%  €Moderate Allocation 707,74
R Conviction € C£€ 19281 -1,00  -0,06 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 668,77
R Conviction Eurp C € 510 072 059  %xk  EuplageCapViekq 11569 | SCHRODERINVESTMENT MANAGEMENT LUX S.A.
R € Crédit C€ 4328 151 149 kkkk € Corporate Bond 1.182,30 | Schroder ISF EURO Govt Bd 667 05 071 ok k € Gov Bond 781,29
R Midcap € C € 29407 344 0,88 Kk Furozone Mid-Cap Eq 61,68 | Schroder ISF EURO S/TBd A 409 082 035 *xx € Dysifid Bond - Sh Ter 583,88
Schroder ISF Eurp Eq YId A 12,37 6,21 2,32 Fook ke k Eurp Equity-Income 134,03
Sl L LB S Schroder ISF Eurp Smir Com 41,62 134 6,23 *kHk Eurp Small-Cap Eq 357,04
Inversabadell 10 Base 1089  -076  -011 ok € Cautious Allocation - 204,75 Schroder ISF Italian Eq A 713 071 1,54 ek k Italy Eq 281,47
Inversabadell 25 Base 1148 -0,23 0,34 *%%* € Cautious Allocat!on - 403,04 SEB INVESTMENT MANAGEMENT AB
Inversabadell 50 Base 9,75 047 1,15 *k% € Moderate Allocation - 96,57
Inversabadell 70 Base 992 09 139  Akk €Aggressive Allocation 394g | SEB Ass Selection C B2 736 34 Alt- Systematic Future 132237
Sabadell América Latina BI 738 977 471 * Latan Eq 28,66 | SWISSCANTO ASSET MANAGEMENT INTERNATIONA
Sabadell Asia Emergente Bl 1343 108 249 * Asia ex Jpn Eq 8244 | Swisscanto (LU) BF Vision 6815 -113  -0,08 Kk € Dvsifid Bond 285,40
Sabadell Bonos Emerg Base 1489  -191 -027 *%  Gbl Emerg Markets Bond 70,95 | Swisscanto (LU) EF GIb Inn 316,41 6,18 3,45 * kK Gbl Large-Cap Gw Eq 49,54
Sabadell Bonos € Base 1034 0%  -0,20 *k € Dvsifid Bond 55,64 | Swisscanto (LU) EF Gbl Ene 860,42 841  -112  Jokkk Sector Eq Energy 28,34
Sabadell Délar Fijo Base 148 029 -200 *k $ Dvsifid Bond 39,45 | Swisscanto (LU) PF Rspnb A 17207 157 231 Jkxkk € Moderate Allocation - 16,88
Sabadell Emergente Mix. Fl 1204 090 049 *%*  Gbl Emerg Markets Alloc 53,45 | Swisscanto (LU) PF Rspnb B 17598 083 174 skkkk € Moderate Allocation - 138,92
Sabadell Espafia Blsa Base 1034 =299 713 * % Spain Eq 118,01 | Swisscanto (LU) PF Rspnb S 11945 0,28 081 H***kk £ Cautious Allocation - 151,72
Sabadell Espafia Divdo Base 1887 092  L47  *kkk Spain Eq 23341 | SYCOMORE ASSET MANAGEMENT
Sabadell Estados Unidos Bl W9 372 78  xxx  Uslage-CapBlendEq 15341 | qyeomore Allocation Patrim 137,86 076 216 kkk%  €Moderate Allocation - 636,35
Sabadell € YId Base 198 -172 231 Fokk €H Yld Bond 197,59 Sycomore L/S Opport A 37050 012 280 Alt - Long/Short Eq - E 926,89
Sabadell Euroaccion Base 1563  -4,63 1,20 *%  Eurozone Large-Cap Eq 413,08 Sycomore Partners X 1.797,08 0,49 319 kkkkk £ Flex Allocation 132,17
Sabadell Europ Blsa Base 445  -192  -0,24 *%  Eurp Large-Cap Blend Eq 159,82 Sycomore Shared Gw A 402,13 2,80 4,40 ok ok Furozone Flex-Cap Eq 138,71
Sabadell Europ Emerg. Blsa 578 148 -253 * Emerg Eurp Eq 19,74 | Synergy Smaller Cies A 81403 352 11,60 **  Eurozone Small-Cap Eq 348,27
Sabadell Europ Valor Base 10,78 -268  -126 *%  Eurp Large-Cap Vle Eq 225,33 SYZ ASSET MANAGEMENT (LUXEMBOURG) SA
Sabadell Financial Capital 1194 -477 0,10 * %k £€ Corporate Bond 22,85
Sabadell Fondtes LP 840 074 040 %k €Cov Bond - ShTerm 6418 OYSTER Dynam Allocation C 21851 258 106 Hkkk € Flex Allocation 48,50
Sabadell Gar Fxtra 17 8,8 005 278 Guaranteed Funds 14621 OYSTER € Fixed Income (€ 25411 -1,78  -011 *kk € Dvsifid Bond 115,62
Sabadell Gar Extra 18 B2 0% 20 Guaranteed Funds 398,92 OYSTER Eurp Corporate Bds 27217 247 0,21 >k Fek € Corporate Bond 33442
Sabadell Gar Extra 20 L2 08 Ll Guaranteed Fonds 16326 | OISTEREWpMid&SCCE 52941 250 501 *x Eurp Mid-Cap Eq 92,22
Sabadell Gar Extra 21 B2 071 069 Guaranteed Funds 189,24 OYSTER Eurp Opps C£ PF 469,07 -0,03 0,37 % Eurp Large-Cap Blend Eq 836,49
Sabadell Intres € Base 936 097 025  kkak  €DvsifidBond-ShTer  L1deas | OYSTER ltalian Opport C€ a4 074 08 dkk lalyEg 9170
Sabadell Japén Blsa Base 25 038 M * Jpn Large-Cap Eq o4, | QYSTER Italian Ve C€PR BL 610 2D *x Italy Eg 37,33
Sabadell Rend Base 930 029 007 skkokok € Ultra Short-Term Bond 253343 OYSTER Mit-Asst Dsifid C 31,70 <124 172 Hkkk € Flex Allocation - Gbl 171,38
Sabadell Rentas 915 113 267 €H YId Bond 60,16 | THREADNEEDLE INVESTMENT SERVICES LTD
Sabadell RF Mixta Espafia B 861 -071 -167 * € Cautious Allocation 19,21 | Threadneedle Eurp Corp Bd 136 -1,04 138 * %k k € Corporate Bond 373,03
SANTA LUCIA GESTION SGIIC THREADNEEDLE MANAGEMENT LUXEMBOURG S.A.
Santalucia CP B 1369 -056  -034 * k%% € Ultra Short-Term Bond 387,48 | Threadneedle (Lux) Eurp St 2828  -0,18 0,73 >k Feh € Flex Bond 71,60
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Threadneedle (Lux) Pan Eur 39,77 452 9,20 0.2.2.0.¢ Eurp Small-Cap Eq 572,81 | Unifond 201811 8,00 0,12 0,06 Guaranteed Funds 35,64
TIKEHAU INVESTMENT MANAGEMENT Unifond 2018-V 11,62 045 -043 Guaranteed Funds 59,93
Tikehau Credit Plus A 13415 045 164 kkkk €FlexBond 47081 | Unifond 2018-VI 1025 040 020 Guaranteed Funds 218
Unifond 2018-X 776 <060 -033 Guaranteed Funds 57,05
IREAASSETININ A GEMENTISGIIG Unifond 2019-1 801  -037 0,18 Guaranteed Funds 56,82
Trea Gjamar 121555 054 024 EMny Mk 37357 1 \yifond 2020-1 994 05 0,99 Guaranteed Funds 33,86
Trea Cajlamar (rec. 132577 041 0,87 £ l\/lode.rate AIIO(atfon 164,45 Unifond 20201 e 078 041 Guaranteed Funds 364
Trea Cajamar Patrim 127309  -1,19 0,90 ook € Cautious Allocation 495,35 ;
Unifond 2021-1 1050 0,63 1,26 Guaranteed Funds 51,89
TREETOP ASSET MANAGEMENT SA Unifond 2024-1V 0% 240 -1 Guaranteed Funds 385,70
TreeTop Convert Intl A € 31255 -209  -049 *%%  Convert Bond - Gbl € He 376,62 | Unifond Audaz 60,03 324 016 *k £ Flex Allocation 57,32
TRESSIS GESTION SGIIC Unifond Blsa Gar 2020-1V 826 -220 -047 Guaranteed Funds 80,84
Adriza Gbl R B3 279 272 *kkk  €Flex Allocation - Gbl 37,29 | Unifond Blsa Gar 2023-X 8880 -39 037 Guaranteed Funds 142,81
Adriza Neutral 149 028 200  *kkx  €Moderate Allocation - 121,57 | Unifond Cons 6933 176 -0,68 Alt- Fund of Funds - M 1.206,84
Boreas Cartera Atva R 8272 107 181  Jskkk  €FlexAllocation - Gbl 28,54 | Unifond Emerg A 14615 493 270 *%x% (bl Emerg Markets Eq 20,09
Harmatan Cartera Conserv 11,82 -137  -169 *% € (autious Allocation - 23,69 | Unifond Emprendedor 6282 297  -0,76 *% € Moderate Allocation 101,55
Mistral Cartera Equilibrad 77897 004  -0,16 *k% € Moderate Allocation - 105,46 | Unifond Fondtes LP A 99,85 -091 -0,11 * %k Fek € Gov Bond - Sh Term 58,15
TRIODOS INVESTMENT MANAGEMENT BYV. Unifond Gbl Macro 804 194 -144 Alt - Gbl Macro 23,99
Triodos Stainble Pioneer € 2009 265 013 Akx GblFlex-CapEq 26,19 | Unifond Mix Ra Fija 3% 138 140 * € Cautious Allocation 9318
Unifond Mix Rta Variable 6782 033 -132 *% € Aggressive Allocation 25,75
N GEM NI EOROREY S Unifond Mod 6757 233 071 *% € (autious Allocation 620,45
T T m T — v
UBAMDynam €BndACE 25293 072 042 sk €ComorateBond-shT 71112 | fondRtaVariableEspafi 37689 249 368 sk Spain Eg 50
UBAM € Bond AC € 100036 091 040 . € Dvsifid Bond 12913 Unifond Rta Variable € 11,10 020 -149 % Eurozone Large-Cap Eq 4244
UBAM Eurp Eq AC € 4971 228 0,04 Jxk  Eurp Large-Cap Blend Eq 503,14 Unifond RF LP 10465  -136  -043 *%k* € Dysifid Bond - Sh Ter 65,03
Unifond Tesor. A 729  -038 041 € Mny Mk 187,23
UBS FUND MANAGEMENT (LUXEMBOURG) S.A.
Focused Fund High GradeBo 13677 018 030 ok € Dusifid Bond 6 | SN
Focused Fund High Grade LT 16855 066 159  kkkk € Dysifid Bond 23,23 | Uni-Global EqEurp SA-EUR 320211 096 278 *x**x Eurplarge-CapBlendEq 187611
UBS (Lux) BF € P-acc 394,84 -0,76 0,40 Jkk € Dvsifid Bond 211,27 UNION BANCAIRE GESTION INSTITUTIONNELLE
VBS (W BPEMIYMEP. 255 ML 320 ok CHVABond 22055 | ypy comvert EupACE 163621 199 368 kk  ComertBond-Eup 6501
UBS (Lux) BFConvert Eurp € 153,09  -0,28 0,45 ok k Convert Bond - Eurp 641,26
UBS (Lux) BS Convt Glbl € 1542 253 349 kokkkk ConvertBond-Gbl€He 362405 | UNIONINVESTMENT LUXEMBOURG SA
UBS (Lux) BS Emerg Eurp € 12018 373 153 okkkk Emerg Eurp Bond 8395 | UniAsiaPacific A 13644 283 3,88 *%  Asia-Pacific ex-Japan E 454,08
UBS (Lux) BS € Corp € P-ac 1509  -14 076 *k € Corporate Bond 919,90 | UniEM Fernost A 170873 <115 229 - Asia ex Jpn Eq 133,94
UBS (Lux) BS Sht Term € Co 1235 044  -0,24 % € Corporate Bond - Sh T 51971 | UniEM Osteuropa A 18545 0,96 0,08 Kk Emerg Eurp Eq 109,41
UBS (Lux) EF € Countrs Opp 99,92 1,36 3,25 *%x%  Eurozone Large-Cap Eq 675,29 UniEuropa Mid&Small Caps 55,13 117 36 ok Eurp Mid-Cap Eq 298,26
UBS (Lux) EF Eurp Oppo (EU 808,18 236 -0,04 *%% Eurp Large-Cap Blend Eq 508,79
UBS (Lux) EF GIbl Sust Inn 061 404 501 Ak SectorEqEcology 102,17 | UNION INVESTMENT PRIVATFONDS GMEBH
UBS (Lux) EF Mid Caps Eurp 113627 557 737 HHkk Eurp Mid-Cap Eq 195,26 | UniFavorit: Aktien 14005 501 672 skokkk Gbl Large-Cap Gw Eq 2.517,61
UBS (Lux) ES S Caps Eurp € 397,10 5,08 533 * kK Eurp Small-Cap Eq 283,45 | UniKapital 10942 067 -049 *%% € Dvsifid Bond - Sh Ter 390,09
UBS (Lux) KSS Eurp Eqs (EU 21,22 573 2,68 *%% Eurp Large-Cap Blend Eq 105,79 | UniNordamerika 281,98 6,12 7,28 *%*%  US Large-Cap Blend Eq 163,90
UBS (Lux) KSS GIbl Allc (E 1427 0,14 0,50 *%* € Flex Allocation - Gbl 409,83 UNIVERSAL-INVESTMENT GMBH
UBS (Lux) KSS GIbl Allc Fo 1234 -08  -064 Jokk € Flex Allocation - Gbl 63,70
UBS (Lux) KSS Gbl Eqs § € 0B’ 370 146 *k%  Gbl Large-Cap Blend Eq 6260 Acatis Aktien Gbl Fonds Ul 315,70 443 3,13 * kK Gbl Large-Cap Vle Eq 278,21
UBS(LuMdTermBF€PA 20315 083 045  kk  €DusifidBond-ShTer 27176 | LeonardoUIT MBIl 032 386 okkx € Flex Allocation 93,57
UBS (Lux) Mny Mk € P-acc 82901 021 -033 € Mny Mk 1437,99 | UNIVERSAL-INVESTMENT LUXEMBOURG SA
UBS (Lux) Mny Mk Invest € 85 N2 037 € Mny Mk 15040 | Berenberg Aktien Strategie 853 08 351 Germany Large-Cap Eq 81,64
UBS (Lux) SF Balanc (EUR) 169,59  -0,81 2,16 *%% € Moderate Allocation - 78826 | epMF Stockp Germany All C 39626 647 5,30 ek Germany Small/Mid-Cap E 95,34
UBS (Lu) SFEQ(EUR)Pac 48546 070 42 *k  Gbllarge-CepBlendBq 9716 | oy £ spockp Germany Small 42087 835 1529 skdkokok Germany Small/Mid-CapE 152,27
UBS (Lux) SF Fixed Income 103294  -193 -0,24 * % Gbl Bond - € Hedged 133,84
UBS (Lux) SF Gw (EUR) P-ac 347566  -015 328 *kk  €Aguressive Allocation 16891 | YECTORASSET MANAGEMENT S.A.
UBS (Lux) SF Yld (EUR) P-a 336733 -122 132 *%kk € Cautious Allocation - 1.172,07 | Vector Navigator C1 Acc 2.177,50 3,08 6,04 ¥k k*  Gbl Large-Cap Blend Eq 217,97
UBS (Lux) SS Fixed Income 218,69  -1,88  -0,22 Jok Gbl Bond - € Hedged 64,84 VONTOBEL ASSET MANAGEMENT S.A.
UBS GESTION SGIIC Variopartner Tareno Waterf 187,97 139 133 sk Sector Eq Water 89,20
Dalmatian 913 085 016 *kx  €Cautious Allocation - 26/ | Vontobel Absolut Ret B (E 9072 060 -L72 Alt - Long/Short Debt 87,51
Tarfondo 1421 08 051 Aaxx  €DwsifidBond -Shier 3074 | yoneohel € CorpBAMIdYId 10656 208 107  kkk € Coporate Bond  1.883,92
352 gg;t:; ZG:S"t'SAtva ) 1;22 322 322 ::: €Flex A!E:ﬂ“:g igzj Vontobel € Bond A € 1397 133 042 kkkk £ Dysifid Bond 80,50
UBS Retorno Activo 625 150 032 *%  €Cautions Alocation - 137,33 | Jontobel Eup Eq A€ 2875 13 B kokk EuplagelepGuE BB
UBS Valor P 617 -028 -040 € Dsifid Bond - Sh Ter 30,81 | WELZIA MANAGEMENT SGIIC
UNIGEST SGIIC Welzia Ahorro 5 11,73 061 023 *% € (autious Allocation - 101,10
Fondespafia-Duero Gar. Blsa 38910 074 042 Guaranteed Funds 61,32 | Welzia Banks 701 445 2,04 *%%  Sector Eg Financial Ser 1741
Fondespafia-Duero Gar 2022- 8280 -068 213 Guaranteed Funds 94,85 | Welzia Crec 15 1256 -161 162 *xx € Flex Allocation - Gbl 52,76
Fondespafia-Duero Horiz 201 76,71 -0,65  -0,07 Fixed Term Bond 63,79 | Welzia Gbl Opport 12,55 0,15 3,55 € Flex Allocation - Gbl 47,74
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