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La banca moviliza 240.000
millones al margen del ICO

Lanza lineas de crédito a empresas, pymes y particulares golpeados por la pandemia

Las entidades financieras espafio-
las han puesto sobre la mesa mas
de 240.000 millones de euros para
afrontar los efectos econdmicos del
coronavirus. La banca moviliza esta
cuantia, el grueso en forma de finan-

ciacion, al margen de los avales apro-
bados por el Estado a través del ICO
para hacer llegar la liquidez a empre-
sas, pymes y autonomos afectados
por la pandemia. Desde que el
Gobierno decretd el estado de alar-

Sanchezseganaa
Urkullu al levantar
el paroén total

dela actividad

El PNV apoyara el altimo
decreto del Gobierno

Tras una semana convulsa en las
relaciones entre el Gobierno cen-

ma el pasado 14 de marzo, los ban-
cos han anunciado por goteo las
lineas de financacion puestas a dis-
posicion de las compaiiias, pero
también de los particulares, inclu-
so antes de que el Ejecutivo de Pedro

Sanchez aprobara el fondo de
100.000 millones de euros de ava-
les. El primer tramo del ICO sera
de 20.000 millones y la cuota para
cada entidad quedara del todo defi-
nida este lunes. PAG. 6

tral y el PNV, las aguas han vuel-
to a su cauce. Pedro Sanchez ha
mantenido conversaciones con
el lehendakari Ifiigo Urkullu y
con el presidente del PNV, Ando-
ni Ortuzar, con las que ha solven-

tado las diferencias entre ambos
Ejecutivos. Estas eran, basicamen-

LOSERTES
YA AFECTANA 314

Los empleados que han dejado

de trabajar, incursos en

446.549 ajustes de plantilla

temporales, ascienden a

3140.772 segun los datos
de las comunidades auténomas
recopilados por ‘elEconomista’.
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te, las originadas a causa del decre-
to de paralizacion de las activida-
des no esenciales. PAG. 10

El rebote del crudo
no bastaalas
petroleras para
cubrir dividendos

Las companias acumulan
una fuerte caida en el afo

A pesar de la fuerte caida que han
experimentado las petroleras en
lo que va de afio, desde los mini-
mos el rebote ha sido contunden-
te, pero aun insuficiente para que
cubran sus dividendos. PAG.33
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Los juristas temen que Moncloa
restrinja derechos tras la alarma

Las medidas que chocan con la Constitucion deben revertirse

Numerosos colectivos ciudadanos
y profesionales preparan estos dias
demandas contra el recorte de
derechos constitucionales que ha
introducido el Gobierno durante
el estado de alarma, incidiendo en
que muchos de ellos han saltado
los limites legislativos, puesto que

el Ejecutivo ha dictaminado medi-
das por su cuentay riesgo, sin basar-
se en el Derecho. Los reiterados
anuncios de Pedro Sanchez sobre
la adopcién de medidas para com-
batir el Covid-19 y que éstas no se
ajusten al marco juridico del esta-
do de alarma han encendido las

alarmas de especialistas en las dife-
rentes ramas del Derecho. Muchos
de ellos recelan de que se vea ten-
tado a mantener recortes de dere-
chos fundamentales de los espa-
fioles, una vez concluido el estado
de alarma, con la excusa de man-
tener la prudencia. PAG. 8
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El sector de la moda ganara

el 17% menos este afio

Sus grandes escaparates, Asia e Italia, echan el
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La erosion empresarial
ya merma la recaudacion

Los ingresos de Sociedades caen en febrero a su
menor nivel de cuatro afios PAG. 39
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Mas castigo a la economia
Catalufia es la autonomia mas
afectada por Ertes. El dato de-
muestra el dafio que ya sufre su
economia, y que Torra habria au-
mentado con el cierre total de la
actividad que exigi6 al Estado
desde el inicio de la crisis..

Mas cerca de la vacuna

Ya existen cinco fAirmacos que ul-
timan los ensayos para convertir-
se en la cura contra el Covid-19. El
esfuerzo del sector farmacéutico
en el ambito de la investigacion
permite acelerar los plazos para
la obtencién de una vacuna.

Avala medidas abusivas
Existe temor porque el Gobierno
mantenga las medidas restrictivas
al acabar el estado de alarma, lo
que seria inconstitucional. El afan
que se atribuye a Iglesias para
realizar este abuso carece de toda
justificacion.

Lucha contra la pandemia
Lejos de paralizarse, la industria
del capital privado se sitia en
vanguardia de la batalla contra el
coronavirus mediante multiples
donaciones. Su accién ayuda al
abastecimiento de material médi-
coy de alimentos.

Adecuada solicitud

Molinero reclama al Ejecutivo
que flexibilice las lineas de avales.
Su peticidn es oportuna, ya que
con ello se ayudaria a que muchas
empresas del sector de la reforma
y la construccion pudieran sobre-

Quiosco
THE IRISH TIMES (IRLANDA)

Fitch rebaja la nota del
Banco de Irlanda

La agencia de calificacion
Fitch ha reducido su perspec-
tiva de solvencia crediticia de
AIBy del Banco de Irlanda a
negativa en medio de los temo-
res de que las entidades que
ofrecen préstamos temporales
alos clientes afectados por Co-
vid-19 tendran problemas para
cobrarlos en el futuro. Fitch
anteriormente tenia una pers-
pectiva “estable” en ambas en-
tidades financieras. “Si bien las
ultimas implicaciones econé-
micas y financieras en el mer-
cado de la pandemia de coro-
navirus no estan claras, Fitch
considera que los riesgos para
los perfiles de crédito de los
bancos estan claramente ses-
gados alabaja, lo que ha im-
pulsado las acciones de califi-
cacion de hoy”, dijo la entidad.

LA TERCERA (CHILE)

Crecen los cortes de
suministro eléctrico

Los cortes de luz en 2019 in-
formados por las empresas a
través del indicador SAIDI -
que representa la duracion
promedio de interrupciones
que experimenta un cliente-,
fueron de 13,92 horas, mientras
que el afio anterior la cifra al-
canzo las 12,17 horas, es decir,
un aumento de 14,4%. La prin-
cipal razén del aumento estu-
vo en los extensos cortes que
se produjeron en el verano de
ese aflo en la Region de la
Araucania. En esa region hubo
36,93 horas sin luz durante to-
do el 2019. Luego esta Los Ri-
0s, con un total de 24,79 horas
sin suministro eléctrico, y Ta-
rapaca con 21,27 horas.
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La gestion de la crisis
divide al propio ‘Govern’

Quim Torra esta recibiendo mu-
chas criticas por la gestioén que la
Generalitat hace de la crisis del
coronavirus. Algunas de ellas lle-
gan incluso desde el &mbito inde-
pendentista, lo que no deja de lla-
mar la atencidn. Pero mas sorpre-
sa genera aiin que empiecen a
aparecer reproches desde dentro
del propio Govern. Lo demuestra
la feroz critica que la directora
general de Proteccién Civil de la
Generalitat, Isabel Ferrer, reali-
z6 en redes sociales la pasada se-
mana. Es cierto que al poco borro
el tuit, pero el tiempo que estuvo
en Internet bast6 para que mu-
chos leyeran y compartieran un
mensaje en el que un alto cargo
del Govern, dependiente de la
Consejeria de Interior, cargaba
contra la gestion de la Generalitat,
por permitir que los sanitarios
(Ferrer tiene una hija enfermera)
carezcan de medios para evitar el
contagio. “La inaccion de la Gene-
ralitat en esta pandemia esta ge-
nerando enfado hasta en sus fi-
las”, asegura una fuente de la opo-
sicion. Todo apunta a que asi
parece ser, ya que, segun dicen, la
posicion critica de Ferrer no es un
caso aislado. De hecho, se comen-
ta que cada vez hay mas represen-
tantes de la Generalitat que estan
desilusionados con el Governy
quieren que sus dirigentes politi-
cos se “olviden” ahora del procés y
se dediquen a “gestionar una cri-
sis sanitaria sin precedentes en
Catalufia”, aseguran.

La banca ya calcula
el alza de la morosidad

La oleada de despidos que ha pro-
vocado el Covid-19 tendra efectos
negativos en la banca. Tanto es asi
que en el sector financiero temen
que el alza en el nimero de para-
dos se traduzca pronto en un in-
cremento de los impagos. “Siem-
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Isabel Ferrer, directora general de proteccién civil de la Generalitat. eurora Press

El sector bancario
teme que el alza
del paro eleve

los impagos hasta
el 8% a final de afio

pre ocurre lo mismo. No pensa-
mos que ahora vaya a ser diferen-
te”, dicen desde una entidad fi-
nanciera donde ya se estan empe-
zando a realizar calculos del
incremento que sufrird la tasa de
morosidad. Para ello, la banca uti-
liza una férmula que indica que
cada punto de subida del paro,

se traduce en un incremento de la

morosidad del 0,75%. Siguiendo
esaregla en el sector apuntan

a que esperan terminar el afio
con un repunte de la morosidad
cercano al 8%.

La reflexion mas
comentada de Garzén

A su pesar, el ministro de Consu-
mo se convirti en protagonista
de las redes sociales la pasada se-
mana. El motivo fue una reflexion
que dejo para la posteridad en
una rueda de prensa. Alberto
Garzon concluyé que, al no haber
eventos deportivos, se realizaban
menos apuestas. La simplicidad
de su reflexién dio mucho juego
alaironia de los internautas.

vivir a la crisis del coronavirus.
El pulso de

los lectores Dﬂ\—-)

En Espafia, a diferencia del res-
to del planeta, tenemos dos ti-
pos de virus, uno bioldgico, que
se puede eliminar con

el medicamento que anule su
accion, y en un futuro con una
vacuna que lo prevenga. El se-
gundo virus, si cabe mas letal
que el bioldgico, es el politico.
Este tipo de virus, al igual que
el bioldgico, aprovecha siempre
la debilidad de donde se aloja
para crecer. Y si aambos se les
dala oportunidad, acaban con
el portador, uno causando co-
lapso en su sistema defensivo,
el segundo causando colapso
en su sistema econdmico.

@ JUANSINMIEDO

Un comunista a la economia es
equivalente a un terraplanista
ala ciencia. No tiene ni idea de
donde se ubica, pero intenta
teorizar y argumentar.

@ FINANCIERO

El gran error de aquellos que
defienden a Pablo Iglesias es
que ven en €l a una persona ra-
cional, capaz de entender la si-
tuacion actual y administrar
respuestas logicas. Quien dedi-
ca un poco de tiempo al estu-
dio de su personalidad, se da
cuenta de que es un psicopata
que instrumentaliza a otros
para lograr sus fines, y el sufri-
miento, la muerte y la apropia-
ci6n indebida estan justifica-
dos con estos mismos fines.

@ SANTIAGO

Con mentiras que no se sostie-
nen, ruedas de prensa que pa-
recen mitines con preguntas
pactadas de antemano, y la po-
blacién esperando que sean los
Amancios Ortegas los que sal-
ven la Sanidad ante la inutili-
dad de los ministros, al Gobier-
no no le queda apenas cuerda.
@ BILBO
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En clave empresarial
Una tormenta perfecta en el textil

Los expertos se muestran pesimistas sobre el impacto que la crisis
del coronavirus tendra en la industria textil y vaticinan una caida de
sus ingresos cercana al 20%. Es una prevision realista considerando
que, al igual que las aerolineas, el sector de la moda presenta varios
flancos débiles a la actual urgencia. Asi, se trata de una actividad
muy globalizada y, por tanto, sensible a las restricciones a la expor-
taciony a los traslados. A ello, se suman los problemas propios que
arrastra, con caidas importantes de ventas y fuertes rebajas de pre-
cios que merman margenes. Por si fuera poco, la epidemia es una
tormenta perfecta para el sector, capaz de afectar incluso a sus mar-
cas de lujo. Asi, aunque los paises asiaticos lideran las medidas de
lucha contra el virus, y sus economias empiezan a superarlo, se pre-
vé una recuperacion lenta de su demanda de productos premium.

La fortaleza que supone una menor deuda

La dificil situacién que viven los mercados trastocé los referentes
tradicionales de los ahorradores. De nada sirve buscar altos dividen-
dos cuando muchas empresas los cancelan o posponen. Lo mismo
ocurre con las previsiones de beneficios, ya que estan en caida gene-
ralizada. En este contexto, puede ser util dejarse orientar por otras
fortalezas como la reduccion de deuda. Hay firmas con capacidad
para ello, pese a la actual emergencia. Es el caso de la tecnologica
Marvell, con un apalancamiento de solo 0,7 veces su beneficio bruto,
o el laboratorio CVS. En el mercado actual es imposible hallar ga-
rantias, pero el menor pasivo hace pensar que estas empresas esta-
ran en buena posicion para crecer cuando la situacién se normalice.

Abuso que el Gobierno debe evitar

Es dificil prever como se producira el regreso de la
actividad politica y econémica a la normalidad, una
vez levantado el estado de alarma (ahora prolongado
hasta el dia 26). El presidente Pedro Sanchez confir-
mo el sdbado que las restricciones se anularan de forma
gradual, sin dar mas detalles. Ahora bien, existe el
temor entre los juristas a que ciertas limitaciones de
derechos (especialmente los que competen a despla-
zamientos y al seguimiento de ciudadanos), puedan
disfrutar de vigencia durante mas tiempo, aun cuan-
do la urgencia provocada por la epidemia de corona-
virus haya remitido. De hecho, el sector del Gobierno
perteneciente a Podemos ejerce presion sobre el pre-
sidente y los ministros del PSOE para obtener su apro-
bacién a una prérroga de este tipo. La preocupacion
de los expertos se halla justificada. El actual estado de
alarma ha amparado disposiciones muy duras, mas
propias de situaciones relacionadas con un conflicto

Urge atajarlaten- armado. Esa realidad ya puede
taciondequelos  generar, por si sola, importantes
controles excep- conflictos legales al Ejecutivo. Es

cionales sobre los
ciudadanos reba-
sen la vigencia del
estado de alarma

mas, el posible conflicto ain sera
de mayor gravedad si algunas de
tales disposiciones disfrutan de
una duracién injustificada. Con
todo, lo mas pernicioso seria el
hecho de que se diera continui-
dad a una violacion de los derechos fundamentales de
los ciudadanos y a un control injustificado de sus acti-
vidades, incluidas las econémicas. El vicepresidente
Pablo Iglesias ya ha buscado aprovecharse de la actual
crisis para dotar de una coartada a pasos tan extremos
como nacionalizaciones de bienes particulares y empre-
sariales. La epidemia tampoco puede servir de excu-
sa para amparar controles fuera de lugar en un Esta-
do de Derecho y en una economia de mercado.

Un tejido empresarial ya dainado

Febrero cerr6 en Espafia con una recaudacion por Sociedades de
1.884 millones, la menor desde 2016, tras bajar un 8,4% respecto a
2019. Este computo ya refleja un claro dafio en el tejido productivo,
previo a la crisis del coronavirus, tras varios meses marcados por la
incertidumbre institucional y las amenazas de alzas de impuestos.
Las empresas afrontan asi la epidemia en una situacion de alta debi-
lidad, que el pardn casi completo de actividad, que se extendera
hasta el dia 14, ha elevado. Todo apunta asi a una recesion y

una destruccion de empleo mas honda de lo inicialmente esperado.

Ertes: la realidad
que Trabajo elude

Trabajo asegurd la semana pasada que solo tiene
constancia de 250.000 Ertes presentados en Espa-
fia. El Ministerio reconoci6 que podian ser mas, ya
que ignoraba los datos de cinco autonomias (tres
del PPy dos del PSOE). Sorprende ese desconoci-
miento, considerando que todos los territorios, a
excepcion de Murcia, facilitaron sus cifras a este
periddico. Y, con ellas en la mano, se concluye que
la cifra real de Ertes presentados asciende a casi
450.000, con 3,14 millones de empleos afectados.
No se comprende que cifras de esta cuantia queden
fuera de los radares de Trabajo. Nada puede justi-
ficar esa exclusion, mucho menos la intencién de
dar una imagen suavizada, e irreal, de la crisis que
sufre el mercado de trabajo.

La banca da ejemplo
en reaccion a la crisis

La banca espafiola moviliza ya 240.000 millones
en crédito para empresas y particulares afectados
por la crisis del coronavirus. En esa cuantia no se
incluyen los 100.000 millones en avales ptiblicos
que el Gobierno anuncié en marzo. Es mas, los ban-
cos fueron mucho mas rapidos que el ICO, pues
pusieron en marcha sus recursos apenas decreta-
do el estado de alarma, asumiendo al completo el
riesgo de impago. Por su parte, las ayudas del Ins-
tituto de Crédito no empiezan a liberarse hasta esta
semana. La situacion del sector financiero dista de
ser Optima, por sus problemas de rentabilidad y sus
altas exigencias de provisiones. Sin embargo, ha
sabido dar ejemplo de eficiencia ante una situacién
en la que es vital asegurar la cadena de liquidez.

El grafico
Desplome de la actividad en EEUU

indice manufacturero de la Fed de Nueva York (nivel)
30
20

10 A,\
ry v

0
-10
-20

03/16 03/17 03/18 03/19 03/20

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de la Fed de Nueva York elEconomista

EL CONFINAMIENTO AHONDARA EL DESCENSO. El indice
manufacturero elaborado por la Fed de Nueva York cayé de forma
pronunciada, hasta los -21,5 puntos (el minimo desde marzo de 2009).
En la misma linea, las solicitudes de desempleo de la semana del 8 al 14
de marzo aumentaron considerablemente. Una tendencia que irda a mas
a medida que distintas formas de confinamiento se vayan extendiendo.
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y el de San Andrés de la Barca de Barcelona. Y la Comunidad de Madrid ha recibido otras 4.000 mantas.
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no asi las medidas eficaces para enfren-
tar la pandemia. Los presidentes Andrés
Manuel Lopez Obrador de México y Jair Bol-
sonaro de Brasil, imitando a Donald Trump,

E 1 Covid-19 lleg6 a América Latina, pero

todavia realizan actividades publicasy abra-

zan a sus seguidores, en un imprudente inten-
to por reforzar sus credenciales de hombre
fuertes. América Latina
merece una respuesta mas
seria, audaz y con metas
claras para evitar que una

Se necesitan

que alos trabajadores se les remunere inclu-
so cuando no estén trabajando a tiempo com-
pleto. En Reino Unido y Dinamareca, el gobier-
no cubrira de manera temporal el 80% y el
75%, respectivamente, del gasto salarial de
las empresas que estén en aprietos. Es pro-
bable que esto sea inasequible para los gobier-
nos latinoamericanos. Sin embargo, pueden
aplicarse estrategias mas a la medida de cada
pais. El plan de Chile, por ejemplo, permite
que las empresas pasen a jornadas parciales
de trabajo y utilicen el fondo de seguro de
desempleo para garantizar que sus trabaja-
dores reciban por lo menos el 75% de su sala-
rio original.

Una de las dificultades que enfrenta Amé-
rica Latina es que gran
parte su fuerza laboral tra-
baja de manera informal,
sin empleador que remu-

crisis de salud pubhca,se respuest as que nere o brinde alguq segu-
transforme en una catas- . ro. Por ello, los gobiernos
trofe socioecondmica. eviten que esta no tienen mas alternativa

América Latina tiene crisis se convierta que efectuar transferen-

amplia experiencia en todo
tipo de crisis, pero la actual
esinédita. La primera prio-
ridad es salvar vidas, de
modo que todo peso gas-
tado en la contencion del virus es un peso bien
gastado. Este no es un momento para ahorrar.

Laindole yla gravedad del shock econémi-
co también son nuevas. Nunca antes se le habia
confinado ala ciudadania a que dejara de tra-
bajar. Incluso si el encierro no dura mas de un
par de meses, es posible que se produzcan con-
tracciones de dos digitos en el PIB anual. De
no existir una respuesta politica, este serd solo
el comienzo de la historia de hundimiento
econdmico. Para evitarlo, las politicas anticri-
sis deben ser rapidas y enormes.

En primer lugar, las autoridades deben evi-
tar que los hogares pierdan sus ingresos. Esto
significa cambiar la normativa laboral de modo

en catastrofe

cias en efectivo a los hoga-
res que han perdido sus
ingresos. En los paises
donde existen programas
a gran escala de transfe-
rencias de efectivo laimplementacion puede
ser rapida y amplia. Otros paises tendran que
superar mayores desafios para llegar a un
numero suficiente de hogares, dado que
muchos carecen de cuenta bancaria e Inter-
net. En el caso de Peru, esto significa que el
subsidio de 380 soles a los necesitados debe
retirarse en persona en los lugares designa-
dos, y que se limita a hogares urbanos.

La politica macroecon6mica también debe
ayudar a las empresas para que cumplan sus
compromisos. Ello requiere asegurar el acce-
so al crédito mientras dure la emergencia. La
reduccion de los tipos de interés constituye
un componente necesario pero insuficiente

de este esfuerzo. Las autoridades monetarias
y los reguladores financieros tienen que pro-
porcionar incentivos a los prestamistas para
que los recursos sigan fluyendo. Una combi-
nacion de lineas especiales de crédito y tole-
rancia normativa viene al caso. En algunos
paises, los bancos estatales pueden encargar-
se de otorgar créditos cuando los acreedores
privados decidan no hacerlo.

Para poner fin al peligroso ciclo de defla-
cidn, los bancos centrales de la zona deben
aprestarse para comprar bonos gubernamen-
tales y privados. Y dado que la deuda exter-
na suele estar denominada en délares, los
gobiernos y los bancos centrales que tienen
reservas o acceso a liquidez no deberian vaci-
lar en inyectar esos ddla-
res en el mercado local. Las
reservas de liquidez en
moneda extranjera se crea-
ron precisamente para
tiempos asi, y para evitar
una hiper-depreciacion de
la moneda.

La suma de estas medi-
das facilmente puede cos-
tar varios puntos porcen-
tuales del PIB. La respues-
ta ala emergencia es urgen-
te, y ese costo es inevitable. ;Qué pueden hacer
las naciones para financiarla? Unos pocos pai-
ses tienen margen para emitir mas deuda
publica en los mercados nacionales e inter-
nacionales, y deberian hacerlo.

Pero otros no lo tienen. Y asi como los tipos
de interés a nivel mundial se han desploma-
do, se duplicado los spreads de la deuda lati-
noamericana, en un momento en que caen
en picado los precios de los commodities, al
igual que los ingresos producto del turismo
y de las remesas, que son cruciales para los
paises de Centroamérica y el Caribe. Por lo
tanto, la mayor parte de América Latina expe-
rimentara una aguda escasez de ddlares, y su

El gran problema es
que muchos paises
de la region no
tienen margen para
emitir mas deuda

Unica fuente de financiamiento en esta mone-
da seran los organismos multilaterales.

El FMI ha dispuesto una linea de crédito
flexible, una linea de liquidez cautelar y un
servicio financiero de desembolso rapido.
Este compromiso es 1til, pero no se puede
afirmar que estas fuentes seran suficientes o
estaran disponibles con rapidez.

Por ello, la ayuda de la Fed resulta de impor-
tancia critica. Esta entidad es la fuente origi-
nal de todos los ddlares que existen. En esta
crisis, ha dado acceso a lineas de swaps en
ddlares a otros bancos centrales, pero solo a
los de paises que considera sistémicamente
importantes, que en América Latina incluyen
a México y Brasil. sPor qué no a paises con
grado de inversion, como
Colombia, Pert y Chile?
Otra alternativa es que la
Fed compre bonos emiti-
dos por el FMI, el cual a su
vez podria prestar esos
délares a economias emer-
gentes y de bajos ingresos
(esta es una antigua pro-
puesta, cuyo momento
puede haber llegado final-
mente).

Todo esto necesita suce-
der, y de manera rapida. América Latina tiene
la “suerte” de ir unas pocas semanas atras de
Europay Asia en el avance del virus. Es impe-
rativo que emplee este tiempo de manera sabia
y audaz. Theodore Roosevelt afirmé que sin
“la gran ocasion, no surge un gran estadista;
si Lincoln hubiera vivido en tiempos de paz,
ahora nadie sabria su nombre”. Hoy dia, Amé-
rica Latina emprende una lucha contra el con-
tagio, la depresion econémica y la desespe-
racion social. sPueden los Lincoln de la region
dar un paso al frente?

© Project Syndicate

LAS PUERTAS DE SALIDA DEL CONFINAMIENTO
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aimprudencia y/o la incompetencia del

Gobierno al autorizar todo tipo de actos

de masas, seis dias antes de decretar el
estado de alarma, en la capital ha conducido
a Madrid al triste liderazgo en cuanto a con-
tagiados y fallecidos. Esa semana de movili-
dad sin restricciones nos ha costado a los
madrilefios demasiadas tragedias.

Por fortuna el confinamiento se decreté
en toda Espafia al mismo tiempo, lo que bene-
ficiard al resto de CCAA, que se encontraban
en fases mas tempranas de la epidemia, y
alcanzaran el aplanamiento de la curva de
contagios con un recorrido mucho menos
vertical. Esta decision de confinar todo el
territorio de forma simultdnea es la mejor de
las medidas del Gobierno, en un conjunto
dominado por las sombras, frente a escasas

luces. El confinamiento actual agotd sus bon-
dades la pasada semana y, aunque disminui-
ran los nuevos casos de enfermedad, no pare-
ce probable que desaparezcan.

Desde mi punto de vista, tiene tres puer-
tas la salida del confinamiento: la realizacion
de test, el calor y la vacunacién. No creo que
encontrar una medicacién que mejore dréas-
ticamente el curso de la
enfermedad sea una alter-
nativa viable en los proxi-
mos meses.

La imprudencia

movimientos o en confinamiento selectivos.
Para los tests rapidos se habilitaran malti-
ples puntos de realizacién de la prueba, far-
macias, consultorios, universidades.

Tras pasar 15-20 dias confinada la mayo-
ria de la poblacion, el resto (15%-20% de los
trabajadores de servicios esenciales) que con-
tinian deambulando deben ser la poblacién
diana a la que realizar los
test (de PCR) y poder ais-
lar alos asintomaticos posi-
tivos. Mientras tanto hay

Los tests realizados de del Gobierno que mantener confinado
forma masiva y sistemati- al resto de la poblacion.
ha costado

ca permitiria identificar a
los positivos asintomati-
cosy aislarlos.

Las pruebas rapidas
seroldgicas (no PCR) a tra-
vés de sangre capilar, per-
miten determinar el esta-
do de inmunidad de la poblacién. Se podra
extender un certificado del resultado a los
ciudadanos e incorporarlo a una app. Segiin
el resultado, puede terminar con libertad de

a los madrilefios
muchas tragedias

Lasegunda puertaesla
vacunacion. Los laborato-
rios parece que cuentan
con experienciay estrate-
gia cientifica, desarrolla-
da en otras epidemias de
virus, para encontrar la
forma de que fabriquemos anticuerpos defen-
sivos, sin tener que padecer la enfermedad.

Solo falta encontrar la vacuna, testarla y
fabricar centenares de millones de dosis; se

iria dando salida al medio a los individuos
con inmunidad.

Por ultimo, nos queda el calor de la madre
naturaleza. La puerta mas segura, la que no
depende de los humanos (ni del Gobierno).
Cuando llegue el calor es muy probable que
el virus atente su capacidad, reduzca su
presencia y, al menos durante un periodo,
desaparezca en determinadas latitudes.

La vacuna no existe ain, el calor tardara
en llegar; lo mas cercano son los test masi-
vos, es la alternativa que el Gobierno debe
buscar obsesivamente. Las tres soluciones
se solaparan y proporcionaran soluciones
parciales. Al tiempo que las puertas se hacen
practicables, se mantendra el estado de alar-
ma con sucesivas prorrogas, tras un confina-
miento largo empezarian a gozar de libertad
las generaciones mas jévenes, hablaremos
de confinamientos selectivos, o desconfina-
miento secuencial, para los grupos de pobla-
ci6n de riesgo; seran obligatorias medidas de
proteccion individual (mascarillas), se limi-
taran las concentraciones numerosas, sera
una forma de vivir diferente.
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COVID-19 COMO ACELERADOR PARA LAS MARCAS
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ideon Rachman, jefe de politica inter-
G nacional del Financial Times y uno de

los grandes analistas de geopolitica de
la actualidad, lo anunciaba hace unos dias: “un
evento como el coronavirus puede acelerar la
historia”. Las marcas, como esos intangibles
de las compafiias que construyen y venden
sentido, son parte de la historia mas que nunca
y si algo nos esta demostrando esta crisis es
que, en los momentos de incertidumbre, la
ciudadania se gira hacia ellas para encontrar
una seguridad que complementa la de las ins-
tituciones oficiales. Nada sera igual después
del COVID-19, tampoco la relacién entre con-
sumidores y marcas, ya que este catalizador
en forma de virus, con un coste humano y eco-
nomico gigantesco, esta acelerando algunas
de las principales tendencias recientes.

En las tiltimas semanas hemos vivido un
cierto frenesi en la toma de posiciones de las
compaiiias y sus marcas respecto a la pande-
mia. Lo cierto es que ha habido un poco de
todo: desde los oportunismos (siempre pre-
sentes) hasta los compromisos firmes con el
empleoy la contribucién. Por el medio, muchas
campafias enfocadas a ofrecer comprension,

utilidad o aliento a una ciudadania encerrada
en sus casas, aunque esto no ha podido evitar
que la inversion en medios caiga de manera
alarmante. Mas alla de la velocidad y el ruido
de estos momentos, la crisis marca algunos
aprendizajes en la gestion de marca, el mas
relevante el que tiene que ver con la combi-
nacion de propdsitos poderosos y una flexibi-
lizacién de las estrategias. Las marcas que
mejor se han defendido en este contexto de
incertidumbre son aquellas
que habian trabajado previa-
mente en un compromiso
social claro y que han sido
capaces ahora de replantear-
se todo y entender que exis-
tia una ventana de oportuni-
dad para contribuir y obtener,
de paso, beneficios para su
marca a la vuelta.

En un mundo que ya se
transformaba de manera ace-
lerada, la anticipacion habia
empezado a ser un ruido de fondo que ahora
se transforma en mantra. De las marcas reac-
tivas a las marcas predictivas hay un largo
camino que muchos van a tener que recorrer
a marchas forzadas. Algo similar ocurre con
el advocacy, ya que habiamos estado tan preo-
cupados por mirar o criticar alos influencers,
que amenudo se nos habian olvidado los prin-
cipales embajadores de una marca, sus emplea-
dosy clientes. Esta situaciéon dramatica nos

Esta pandemia esta
siendo el mejor
experimento global
de reduccion de
contaminacion

pone frente a un espejo en el que se reflejan
las verdaderas lealtades, por lo que no nos cabe
duda de que el advocacy estable y organico
pasara a ser una de las grandes prioridades.
Por tlltimo, mas alla de la tan habitual exigen-
cia de transparencia hacias las marcas, estos
momentos han sido también el entrenamien-
to para una autenticidad radical, con CEOS
de compaiiias liderando un movimiento de
ejemplaridad en el que las emociones y la sin-
ceridad priman sobre
los argumentarios cor-
porativos.

Pensar que los nive-
les de ansiedad e incer-
tidumbre que ha gene-
rado esta pandemia no
van a cambiar nuestras
rutinas y actitudes como
consumidores, incluso
en muchas ocasiones de
maneras contradicto-
rias, parece poco realis-
ta. La busqueda de una mayor sensacién de
seguridad afectara a nuestros habitos de con-
sumo, que también se veran modificados por
una mayor conciencia social, que estamos vien-
doya estos dias en los llamamientos a apoyar
los negocios de cercania. Llevar tanto tiempo
encerrados nos esta haciendo tener mayor
percepcién no sélo de en qué gastamos nues-
tro dinero, sino también nuestro tiempo, lo
que impulsara conversaciones como la de la

conciliacién entre lo profesional y lo personal
o larelativa al bienestar y la salud.

En la pasada crisis (en ese caso s6lo econo-
mica) nacieron algunas de las grandes star-
tups tecnoldgicas que hoy en dia dominan el
mercado mundial. Con el componente afiadi-
do de lareclusion, esta crisis sera un cataliza-
dor para los negocios digitales, sobre todo para
aquellos que hubieran empezado su andadu-
ra previamente . También un nuevo impulso
ala desintermediacién y la automatizacion y
un acicate para la exigencia de los consumi-
dores ante el servicio que experimentan. Es
curioso que mientras se produce esta desin-
termediacion, oimos hablar mas que nunca
de un desarrollo de la empatia, con el aisla-
miento impulsando el rol de las relaciones
afectivas y del fomento de los valores de equi-
poy lucha conjunta. Atin quedara por ver cuan-
to de esto sobrevive en una recuperacion difi-
cily plagada de tics de lo que podriamos deno-
minar un trastorno de estrés postraumatico
colectivo.

Por ultimo, en los proximos meses obser-
varemos como afecta esta aceleracion forza-
daa algunos de los grandes temas que habian
copado los titulares recientemente, como el
de laigualdad o el de la emergencia climati-
ca. Sin duda, esta pandemia es el mayor expe-
rimento global de reduccion de la contamina-
ciény, sin embargo, la necesidad de seguri-
dad personal puede frenar otras preocupacio-
nes de las sociedades mas avanzadas.

CAMBIO DE HORARIO, ;TENDREMOS
TAMBIEN CAMBIO DE GOBIERN O¢

= Enrique
de Areba

Vicrepresidente de IBC & Partners

de marzo, en Espafla como en muchos

paises en el mundo, realizamos el cam-
bio horario unido al cambio del solsticio. Coin-
cidiendo con nuestra situacién actual, moti-
vada por la pandemia del coronavirus, es
momento también de analizar la posibilidad
de proponer a los representantes del Congre-
so de lanacion, a que se realice una mocién de
censura al Gobierno de Pedro Sanchez, con el
objetivo tnico de tener un Ejecutivo compe-
tente para superar el ataque masivo e indiscri-
minado de este enemigo invisible.

Segun la vicepresidenta Carmen Calvo, la
infeccion en Espafia comenz6 el dia 9 de
marzo, justo un dia después de las conocidas
manifestaciones promovidas por el equipo
de Iglesias/Montero y admitidas y autoriza-
das por Pedro Sanchez. Lo que a todas luces
hace pensar que el equipo de gobierno cono-
cia perfectamente la situacion antes del fati-
dico domingo. Recuerde el lector que ya con-
tdbamos con contagiados y fallecidos en Espa-
fia. Era de dominio publico lo que estaba
pasando en China, Coreay Japon, y en Italia
desde el mes de febrero.

C omo cada afio, al llegar a finales del mes

Para poder entender mejor la irresponsa-
bilidad incurrida, hay que recordar la can-
celacién del evento internacional, el Mobile
World Congress (MWC) previsto para los
dias del 24 al 27 de febrero, ante la evoluciéon
de contagiados y muertos en la ciudad china
de Wuhan.

En nuestro pais, en solo tres semanas supe-
ramos los 100.000 infectados, y lo peor, mas
de 10.000 muertos, al comienzo de abril.

Sabemos que la OMS
alert6 a nuestro Ejecutivo,
el 3yel 11 de febrero, soli-
citandole que incrementa-
se el stock de material sani-
tario, viendo el desarrollo
de la infeccién en China.
Incluso dos dias mas tarde,
por iniciativa de la UE, se
volvié a informar de la
necesidad urgente de apro-
visionarse de equipos sani-
tarios, algo que el Ejecuti-
vo de Sanchez e Iglesias ignord.

Hablar de la incompetencia y de la inex-
periencia de este Gobierno no ayuda a ven-
cer esta guerra contra el virus. Ahora solo
debe haber un tinico objetivo: parar el con-
tagio. Lo que no significa parar la economia,
tal y como solicitaba el presidente de la patro-
nal Antonio Garamendi, tras conocer el Real
Decreto: “ Hay que parar el contagio del virus,
no la economia”.

La victoria no

se producira

con un Ejecutivo
secuestrado

por Pablo Iglesias

La posibilidad de salir victoriosos de esta
situacion, no se producira con un Gobierno
secuestrado por el bolivariano Iglesias, ni por
unos sindicatos preocupados solo por las ayu-
das sociales, demonizando a los empresarios
como si fueran el enemigo.

Esbueno recordar que la patronal espafio-
la estd compuesta en mas de un 90% de los
casos por casi dos millones de empresas con
menos de cinco trabajadores, que como ya
adelantaban, con estas me-
didas estaran obligadas a
desaparecer. Si a este dra-
ma, le unimos el abando-
no a su suerte de mas de
tres millones de auténo-
mos, habremos creado la
mayor erosion econdémica
de nuestra historia y por
supuesto no tendra un efec-
to macro, en la recupera-
cién en forma de V. Sino
que, tras lalamentable ges-
tién de Sanchez e Iglesias, nos recuperare-
mos en forma de U, formada por dos L maytis-
culas tumbadas y enfrentadas simétricamen-
te, con un largo periodo de recuperacion eco-
némica que nos llevara un lustro.

Durante este periodo, tendremos que apor-
tar todos los recursos materiales y humanos y
lo mejor de nuestras capacidades intelectua-
les, de trabajo, cooperacion, y principalmente
de responsabilidad, para que la base de esta

‘U’, sea lo mas corta posible. Los andlisis ya
adelantan que hasta 2025 no recuperaremos
el PIB de 2019.

Elimpacto econémico hoy lo hemos cono-
cido. Casi un millén de contratos temporales
cancelados y mas de 300.000 trabajadores han
pasado a engrosar las listas del paro. Por no
hablar de las 452.000 empresas que se han
acogido alos Erte, que representan a casi tres
millones de trabajadores. Esta situacion se mul-
tiplicara si el Gobierno insiste en obligarnos a
parar, con la consiguiente destruccion del teji-
do industrial que supone, por no hablar del
abandonado al que los auténomos se han visto
sometidos.

El actual escenario de la curva adelanta que
durante abril y mayo estaremos en estado de
alarma, y por su patética negligencia previ-
siblemente en junio, lo que significa un 12%
de caida del PIB, ya que cada mes de confi-
namiento supone un -3% del crecimiento.
Siendo en Espafia mayor por la dependencia
de los sectores comentados de turismo, cons-
truccidén y automévil, esto supondria una con-
traccion de mas del 10%.

Latinica arma que tenemos para vencer al
coronavirus es nuestro aislamiento y confi-
namiento en nuestras casas, sin parar el teji-
do productivo. No hay otra arma. Son tiem-
pos en los que hay que dejar actuar al con-
junto de los espafioles, representados por
todas las fuerzas politicas. Nos jugamos mucho.
Presente su dimision, por favor.
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La banca moviliza 240.000 millones
aparte del 1ICO para afrontar la crisis

Las entidades lanzan lineas de crédito para
empresas, pymes y particulares afectados

E. Diaz / F. Tadeo MADRID.

Las entidades financieras espafio-
las han puesto sobre la mesa mas
de 240.000 millones de euros para
afrontar los efectos econdmicos del
coronavirus. La banca moviliza esta
cuantia, el grueso en forma de finan-
ciacion, al margen de los avales apro-
bados por el Estado a través del ICO
para hacer llegar la liquidez a empre-
sas, pymes y autonomos afectados
por la pandemia. Desde que el
Gobierno decretd el estado de alar-
ma el pasado 14 de marzo, los ban-
cos han anunciado por goteo las
lineas de financacion puestas a dis-
posicidn de las compaiiias, pero
también de los particulares, inclu-
so antes de que el Ejecutivo de Pedro
Sanchez aprobara el fondo de
100.000 millones de euros de ava-
les. El primer tramo del ICO, que
ya tiene via verde, sera de 20.000
millones de euros y la cuota para
cada entidad quedara del todo defi-
nida este lunes, una vez terminen
de adherirse todos los bancos, y en
funcién de la cartera de empresas,
pymes y autonomos de cada uno.
Las entidades comenzaron a
anunciar la movilizacién de recur-
sos antes de que el Banco Central
Europeo (BCE) les exigiera retener
el maximo capital posible (a través
de la cancelacion de dividendos y
flexibilizando las exigencias de pro-
visiones para cubrir los préstamos
morosos) con el objetivo de poder
ofertar la mayor financiacion posi-
ble alos afectados. Sobre los hom-
bros de la banca esta la misién de
evitar que la recesion se acentte.
Por entidades, el Banco Santan-
der es el que més dinero ha movi-
lizado por la pandemia. El grupo
financiero halanzado unalinea de
20.000 millones para financiar a
empresas, pymes y autbnomos, y de
70.000 millones para hacer lo res-
pectivo con los particulares. Ade-
mas, la presidenta del grupo, Ana
Botin, y el consejero delegado, José
Antonio Alvarez, se han recortado
un 50% el sueldo, ajuste que ird a
engordar un fondo de al menos 25
millones de euros destinado a mate-
rial sanitario. El equipo de Open-
Bank ha donado 100.000 euros para
lalucha contra el coronavirus.

Actuacion internacional

Asimismo, el Santander también ha
tomado medidas en varios de los
mercados en los que opera. En Por-
tugal ha movilizado 4.000 millones
para financiar a pymes, en Polonia
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Recursos movilizados por los bancos en la lucha contra la pandemia

ENTIDAD RECURSO APORTACION

& Santander Santander Linea crédito 70.000 millones para particulares
. . 20.000 millones para empresas y auténomos

Donaciones Fondo de 25 millones para material sanitario

100.000 euros del equipo de OpenBank para material sanitario

Resto de paises Créditos por mas de 32.000 millones

BBVA BBVA Linea crédito 25.000 millones para empresas y auténomos
Donaciones Fondo de 35 millones para material sanitario

Resto de paises Moviliza méas de 730 millones en préstamos

7K CaixaBank  CaixaBank Linea crédito 25.000 millones para empresas y auténomos
Donaciones Fundacién 'la Caixa' da 100.000 euros a Banco de Alimentos

DBan<ia Bankia Linea crédito 14.500 millones para empresas y auténomos
©Sabadell Sabadell Linea crédito 15.000 millones para empresas y auténomos
Donaciones i Aporta material para transformarlo en mascarillas

bankinter. Bakinter Linea crédito Pone a disposicidn, sin importe conocido
k wbabank | KutxaBank Linea crédito 26.000 millones para empresas y auténomos
/IABANCA  Abanca Linea crédito 8.300 millones para empresas y auténomos
Donaciones Compra 150 unidades de cuidados intensivos para hospitales gallegos

Winicsisene Uniicaja Linea crédito Pone a disposicidn, sin importe conocido
i cajamar Caja Mar Linea crédito Pone a disposicion, sin importe conocido
Donaciones Colabora con el proceso de elaboracién de mascarillas con impresoras 3D

iberCaja <& Ibercaja Linea crédito Pone a disposicion, sin importe conocido

Donaciones |

Lanza la plataforma 'Vamos' para canalizar fondos para material sanitario

Fuente: Los bancos.

ha donado 450.000 euros para mate-
rial sanitario, en EEUU ha lanzado
una linea de 22.800 millones para
préstamos a empresas, en Argenti-
na, otra de 14 millones y en Chile,
5400 millones.

BBVA también ha movilizado
25.000 millones para conceder prés-
tamos a pymes y autonomos que
se vean impactados por la crisis.
Asimismo, ha creado un fondo de
35 millones para donaciones. Ade-
mas, el consejo de administracion

ha renunciado a sus bonus, lo que
puede ser un ahorro de 50 millo-
nes de euros. El banco también
actda en los paises en los que opera
como en Perti, donde ha moviliza-
do 640 millones para empresas, en
Colombia otros 70 millones y en
Argentina, 29 millones. CaixaBank
anunci6 que pondria una linea de
25.000 millones a disposicion de
auténomos y pymes. El consejero
delegado, Gonzalo Gortazar, ha
renunciado a su bonus, mientras

elEconomista

que la Fundacion ‘la Caixa’ ha dona-
do 100.000 euros al Banco de Ali-
mentos.

Ayuda en material

Por su parte, Bankia ha movilizado
14.500 millones en una linea de cré-
dito para empresas. El Banco Saba-
dell, quien ha aprobado una mora-
toria de tres meses en el pago del
alquiler a familias en viviendas socia-
les, entre la bateria de medidas que
aplica, también ha lanzado una linea

Cancelan dividendos y relajan las provisiones
para ofertar la mayor financiacion posible

de 15.000 millones de euros para
empresas y autonomos. Ademas ha
donado material para hacer mas-
carillas.

Kutxabank ha lanzado una linea
de préstamos preconcedidos de
26.000 millones para ayudar a los
mas afectados por la pandemia.
Abanca también ha movilizado 8.300
millones en préstamos para empre-
sas y auténomos. El banco que enca-
beza Juan Carlos Escotet ha com-
prado 150 unidades de cuidados
intensivos para donarlos a los hos-
pitales gallegos. Cajamar, por su
parte, se ha sumado como colabo-
radora a la plataforma Sicnova para
elaborar mascarillas y pantallas
faciales a través de impresas 3D. El
banco también pone a disposicion
créditos ante al actual situacion.

Bankinter, que también abre una
linea de financiacion para los afec-
tados, ademas colabora en la inicia-
tiva de Médicos del Mundo con la
Consejeria de Sanidad de Madrid
para la instalacién del hospital de
campafia en el Gregorio Marafion.
También permite aplazar hasta cua-
tro meses el capital de la hipoteca
a las familias que no cumplan con
los requisitos para acogerse a la
moratoria.

La andaluza Unicaja, que man-

El sector se vuelca
en donaciones y
proyectos para
hacer llegar
material sanitario

tiene abierta la linea ICO de avales
del Gobierno, también ha flexibili-
zado las condiciones de financia-
ci6én a auténomos y no esta cobran-
do por las TPV a los comercios cerra-
dos. Asimismo, ha eliminado el cobro
de comision si los clientes sacan
dinero en cualquier otro cajero que
no sea del grupo y ha intensificado
los contactos con los clientes mas
mayores.

Finalmente, Ibercaja pondra a
disposicion de los afectados todo el
crédito capaz de poner en el mer-
cado. Junto ala Fundacion, ha lan-
zado la plataforma solidaria ‘Vamos’
para canalizar las donaciones de
empresas y particulares para afron-
tar el coronavirus, fondos que se
destinaran a compras de material,
suministro de alimentos, apoyo psi-
coldgico o atencion asistencial.
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BBVA prevé impagos en apenas
el 4% de los préstamos avalados

La entidad limita a este porcentaje las insolvencias si se agotan las lineas

F. Tadeo MADRID.

Los créditos avalados a pymes,
empresas y autonomos por el Esta-
do suponen una amenaza para la
estabilidad tanto del déficit publi-
co como del sector financiero en un
futuro, debido a la incertidumbre
sobre la evolucion de la economia.
Estos préstamos, que contaran con
una garantia de hasta 100.000 millo-
nes otorgada por el Gobierno,
podran entrar en impago en fun-
cién de cuando y como se reactive
la economia.

Un informe de BBVA, realizado
por su servicio de estudios junto a
Fedea y La Fundacién Rafael del
Pino, se muestra optimista y apun-
ta a que si se logran movilizar todos
los recursos disponibles en esta linea
de liquidez al tejido productivo ape-
nas un 4% de estos préstamos se
dejarian de pagar. Es decir, que el
agujero seria de unos 4.000 millo-
nes, que se repartirian entre el Esta-
do y los bancos.

Por el momento, el Ejecutivo ha
activado solo avales por 20.000
millones con el objetivo de contro-
lar las insolvencias y evitar que las
entidades aprovechen estas venta-
jas para hacer méas negocio del debi-
do. Esta cantidad serd ampliada pre-
visiblemente en los préximos dias,
ya que los bancos han recibido un
aluvion de peticiones desde el 18 de
marzo, fecha desde la cual las empre-
sas y las pymes pueden acogerse a
esta financiacion.

Precedente

Hay que tener en cuenta que en la
Linea ICO Directo, que puso en mar-
cha el Gobierno de Zapatero en 2010
con garantias publicas, los impagos
alcanzaron el 85% del total en volu-
men de operaciones y casi un 40%
en importe otorgado de 550 millo-
nes de los 600 millones disponibles.

Los bancos

F. T. MADRID.

La banca urge a que el tramo de
20.000 millones de avales lanzado
sea ampliado ya, a pesar de que ain
no se ha aprobado definitivamen-
te ningun contrato. Se espera que
en los proximos dias empiece alle-
gar la liquidez a las empresas y aut6-
nomos una vez que el ICO fije hoy
definitivamente el mecanismo del
sistema de reparto con la firma de
un convenio con el sector.

Imagen sobre la firma de un préstamo. istock

La utilizacion de
todas las garantias
reduciria el paro

y reactivariala
economia espariola

Las expectativas de BBVA
Research se basan en que una movi-
lizacion de todos los fondos dispo-
nibles en la actualidad ayudara las
empresas a mantenerse a flote, un

urgen al desbloqueo de

Las entidades consideran que el
Gobierno deberia activar un nuevo
tramo con un importe superior,
debido a la sobredemanda que han
recibido por parte de las pymes y
las grandes compaiiias en las alti-
mas semanas. Algunas fuentes sos-
tienen que hay peticiones por mas
del doble del dinero dispuesto hasta
ahora, por lo que esperan que el
importe de este segundo tramo sea
superior. De esta manera se ataja-
rian pronto las urgencias que estan

hecho que redundara menores tasas
de desempleo y en una mayor reac-
tivacion de la economia, lo que limi-
taria los riesgos de las insolvencias.

La financiacién a las pymes y aut6-
nomos esta avalada por el Estado en
un 80%, mientras que a las grandes
empresas, entre un 60% y un 80%.
El reparto de las pérdidas futura,
por tanto dependera del volumen
que se destine finalmente a estos
colectivos. En principio, segun la
normativa aprobada, las entidades
tienen libertad para analizar los ries-
gos de cada compaiiia para asi apro-

teniendo muchos auténomos y
empresas para poder afrontar sus
compromisos de pago, entre los que
se incluyen proveedores, impues-
tos y néminas.

La presion del sector financiero
es tal que reclaman que el Consejo
de Ministros de este martes lo auto-
rice. De lo contrario, se estaria ha-
ciendo un flaco favor al tejido pro-
ductivoy alos objetivos del plan de
liquidez anunciado por el presiden-
te del Gobierno, Pedro Sanchez, quien

bar o no los créditos, si bien, el ICO
antes de la concesién debera dar su
beneplacito en aquellos préstamos
por encima de los 50 millones. En
los de menor importe, el organismo
publico revisara las condiciones y
podra anular operaciones.

Por cuotas de mercado

Ante la sobredemanda existente, el
sector financiero habia venido recla-
mando que se fijen bien las reglas
del juego. Finalmente, el sistema
establecido de distribucién ha sido
el de cuotas de mercado, en vez de

por llegada de peticiones como se
preveia inicialmente.

El mecanismo se establecera defi-
nitivamente hoy, cuando el ICO
firme el convenio regulador con el
sector. Una vez se rubrique, las enti-
dades podran movilizar el dinero,
teniendo en cuenta las reglas esta-
blecidas.

Limitaciones

No obstante, para dicha distribu-
cién, los bancos tendran que tener
en cuenta determinados requisitos
fijados en el decreto aprobado por
el Ejecutivo. Entre ellos, que el
importe que podran solicitar las
empresas por encima de 1,5 millo-
nes no puede superar ni el doble de
la masa salarial, incluyendo cotiza-
ciones sociales, ni el 25% de la fac-
turacién de 2019, ademas de que
deben destinarse para necesidades

La linea del ICO
lanzada en 2010
sufrié una mora del
40% de la cantidad
otorgada

para los proximos 18 meses en el
caso de pymesy de 12 meses para
el resto. Estas necesidades son pago
de néminas, vencimiento de prés-
tamos, inversiones e impuestos.

Asimismo, para evitar un aguje-
ro final tanto para el Estado como
para los bancos, el Ejecutivo ha
prohibido que este dinero vaya a
parar a empresas que con anterio-
ridad tuvieran ya dificultades de
pago, habiendo entrado en moro-
sidad o habiéndose acogido a pro-
cedimientos concursales.

Desde el primero momento, el
Gobierno ha intentado controlar
que esta financiacién no suponga
en un futuro un problema para el
Estado, a pesar de la flexibilizacion
de Bruselas con el déficit excesivo
de los paises miembros de la Comi-
sién Europea ante los costes de la
reconstruccion tras la pandemia.
Pero, previsiblemente, Espafia ten-
dra que recibir un rescate y se des-
conocen las condiciones del mismo,
lo que amplia la incertidumbre y el
temor del Ejecutivo.

un segundo tramo

indicé que el Estado iba a aportar
garantias de hasta 100.000 millones
en préstamos con el objetivo de que
se pudieran movilizar entre 150.000
millones y 200.000 millones.

La portavoz del Gobierno, Maria
Jesus Montero, ademas sefial6 en
su comparecencia del 24 de marzo
que los tramos se iban a autorizar
automaticamente una vez las lineas
dispuestas se fueran agotando, por
lo que no tendria que haber ningin
tipo de objecion a que el Ejecutivo

apruebe mafiana nuevos recursos
para que pymes y autonomos, ade-
mas de grandes compaiiias, se vean
abocados a la quiebra.

Desde distintos sectores en los
ultimos dias ha habido criticas por
latardanza en la puesta en marcha
del tramo de 20.000 millones, ya
que el dinero reclamado atin esta a
su disposicién, ya que se necesita
que el ICO articule el mecanismo
y establezca el sistema de reparto
entre las entidades.
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Pablo Iglesias, vicepresidente segundo, y Pedro Sanchez, presidente, en un pasado Consejo de Ministros. ere

Los juristas temen que el Gobierno
restrinja derechos al acabar la alarma

Las medidas declaradas necesarias que chocan con la Constitucion deben revertirse

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

Numerosos colectivos ciudadanos
y profesionales preparan estos dias
demandas contra el recorte de dere-
chos constitucionales que ha intro-
ducido el Gobierno durante la vigen-
cia del estado de alarma, incidien-
do en que muchos de estos recor-
tes han saltado los limites legislativos,
puesto que el Ejecutivo ha dictami-
nado medidas por su cuentay ries-
go, sin basarse en el Derecho.

Los reiterados anuncios de Pedro
Sanchez sobre la adopcién de medi-
das para combatir el Covid-19y que
éstas no se ajusten al marco juridi-
co del estado de alarma han encen-
dido las alarmas de especialistas en
las diferentes ramas del Derecho.

Tentado a mantener recortes
Ante esta situacién, muchos de ellos
recelan de que se vea tentado a man-
tener recortes de derechos funda-
mentales de los espafioles una vez
concluido el estado de alarma, con
la excusa de mantener la pruden-
ciay que, en definitiva, deje de ser
una situacion puntual.

Asi, Carlos Ruiz Miguel, catedra-
tico de Derecho Constitucional de
la Universidad de Santiago de Com-
postela, comenta que al amparo de
una ley que solo permite la limita-
cion de ciertos derechos se ha pro-
cedido a suspender algunos que solo

podian limitarse, como el de liber-
tad de circulacién y el de empresa.

Como consecuencia de esa vio-
lacién, se ha suspendido el derecho
de la libertad de reunion, que no
puede limitarse bajo el estado de
alarma”. Y razona también Ruiz

La gran tentacion del Estado
autoritario para lograr eficacia

José Luis Prada, socio de EY
Abogados explica que “nuestro
desafio a futuro sera evitar que
cale en la opinién publica, a re-
sultas de una crisis como la pre-
sente, la tentacién de creer que
hay modelos politicos -como los
de ciertos paises asiaticos- que
pueden resolver mejor estas cri-
sis en su condicién de Estados
autoritarios. Pensando en el fu-
turoy en la tradicion liberal, en
su mas amplio sentido, de nues-
tras sociedades occidentales, se
trata de evitar caer en la tenta-
cién autoritaria, en no dotar a los

Estados de mecanismos de con-
trol -digitales o biométricos- que,
so pretexto de buenos motivos,
como la salud publica, acaben li-
mitando nuestro modo de vida,
basado en la libertad y en la pri-
vacidad de nuestras vidas.

“Por ahora hay una limitacion
del derecho de circulaciény de
reunion y se pretende otra ala
de propiedad con una intromi-
sion en el libre mercado de la vi-
vienda, que son cuestiones con
proteccion constitucional”, rece-
la Esati Alarcén, profesor de la
universidad Abat Oliva. CEU.

Miguel que “los limites del estado
de alarma se han sobrepasado desde
el primer momento. Y con cada
nuevo Decreto de este Gobierno se
han sobrepasado mas”.

Bolivarizacién econémica
“Estamos en una evidente boliva-
rizacién de la economia, con las
consecuencias ya conocidas que
conlleva a corto y, sobre todo, a
medio y largo plazo”, asegura José
Manuel Vera Catedratico de Dere-
cho Constitucional en la Universi-
dad Rey Juan y también editor de
www.constitucionparatodos.com.
El profesor estima que “nos
encontramos ante la mayor repre-
sion de libertades de nuestra histo-
ria democratica y se ha hecho sin
cobertura juridica adecuada. Otra
vez, una nefasta gestién que con-
llevara consecuencias. El Ejecuti-
vo esta capacitado para tomar esas
medidas y mas, pero solo si decla-
ra el estado de excepcién”, afirma.

Intervenciones reversibles
También considera que acabara lle-
gando un recurso de inconstitucio-

nalidad de grupos parlamentarios,
defensor del Pueblo o gobiernos
autonémicos o una cuestion de
inconstitucionalidad planteada por
un juez, por los miles de recursos
que se empiezan a presentar”. Esto
puede suponer un desprestigio para
el Gobierno y una importante carga
politica y econémica para el futu-
ro de Espafia y los espafioles”, ase-
gura.

Iiiaki Ortega, director de Deus-
to Business School, explica que
“sin empresas, sin mercados, gran
parte de los derechos constitucio-
nales no podrian ejercitarse. Es por
ello por lo que las medidas imple-
mentadas con motivo de la crisis
sanitaria han de estar muy tasadas
en el tiempo y muy evaluadas sus
consecuencias. Sino, la economia
no soportaria este cierre total y no
habria recursos para dar sentido a
la definicién que la Constitucion
hace de nuestro pais, un estado
social y derecho”.

Massimo Cermelli, profesor de
Economia, también en la Deusto
Business School, explica que
“haciendo un simil médico, scura-

Senalan que la
economia caeray
reclaman consenso
y no decisiones
incautatorias

riamos un catarro con antibiético?
El estado de alarma es una herra-
mienta que esta prevista para este
tipo de casos (crisis sanitarias), pero
tal y como ocurre con los antibio-
ticos, su uso puede llegar a ser exce-
sivo por el impacto que puede gene-
rar, dependiendo de su duracidn,
en otros ambitos, como ya estd ocu-
rriendo con la actividad empresa-
rial, que se esta viendo debilitada,
y lo hara ain mas, con el conse-
cuente enorme impacto social”.

Por su parte, Salvador Miranda
Calderin, titular de la Catedra RIC
de la Universidad de Las Palmas,
valora que las medidas sean transi-
torias, porque asi las consecuencias
negativas pueden ser asumibles en
el marco constitucional”.

Y, finalmente, es Josep Llados
profesor de Economia de la Univer-
sitat Oberta de Catalunya (UOC),
quien explica que “desde un punto
de vista econdmico hay que tener
muy claro que el primer objetivo de
las medidas econdmicas debe ser
salvar las vidas de las personas ante
esta terrible pandemia. Esta claro
que hay que tomar decisiones y rec-
tificar cuando sea necesario, inclu-
so restringir algunos derechos, pero
tiene que ser con un caracter inme-
diatamente reversibles”.

También estima que “ta puedes
intervenir temporalmente cuando
sea muy necesario o redirigir la pro-
duccidn, pero con un caracter emi-
nentemente temporal. Incautar pro-
piedades con caracter indefinido si
que seria inaceptable”.
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El fin del confinamiento sera gradual
al término del estado de emergencia

Todos los expertos coinciden en que la reincorporacion no sera instantanea

Javier Romera MADRID.

La salida del confinamiento debe-
ré ser por fases. Ni los expertos ni
nadie ya en el Gobierno cree que
sera posible una salida de manera
inmediata de la crisis y que el retor-
no ala actividad habitual debera ser
gradual. El pasado sabado, el pre-
sidente Pedro Sanchez anunci6 ya
que el Estado de Alarma se iba a
prorrogar hasta el 26 de abril, anti-
cipando que serian necesarias mas
prérrogas. Una vez acabadas estas,
laidea es que el retorno sea paula-
tino.

Sanchez ya dejo claro que en el
momento en que la curva empeza-
ra a descender, entraria en acciéon
una segunda etapa con un regreso
progresivo hacia una nueva norma-
lidad social encaminada a recons-
truir la economia pero con todas las
alertas encendidas para evitar un
repunte en los contagios hasta que
no haya una vacuna, algo que no se
espera por lo menos en los proxi-
mos meses.

En una entrevista con la emiso-
ra RAC-], el profesor catalan de far-
maco-epidemiologia de la Univer-
sidad de Oxford Dani Prieto-Alham-
bra, aconsejaba ya hace unos dias
que cuando finalice el peligro de la
epidemia la salida del confinamien-
to deberia ser “de forma estratifi-
cada”, y que los primeros que ten-
drian que salir son las personas con
menos riesgo.

Vuelta a la normalidad

“Lo que es importante ahora es ver
c6mo salimos del confinamiento.
La falta de planificacién que hemos
vivido no deberia volver a pasar. Yo
creo que lo mas seguro seria hacer
una liberacién estratificada. Empe-
zando a dejar que la gente de menos
riesgo salga a la calle, gente joven,
nifios... los que tienen menos ries-
go porque asi tendremos controla-
do el nimero de casos severos y
podremos preservar a los mayores
y mas vulnerables mas tiempo para
que la gente mas joven se haga inmu-
ne”, aconsejo Prieto-Alhambra.

Hoja de ruta para la reapertura

En el informe Hoja de Ruta para la Reapertura, los exdirectores de la
FDA Gottlieb y McCellan recalcalan la necesidad de “la mejora de los
datos para identificar las areas de propagacion y la tasa de exposi-
cién e inmunidad en la poblacién; mejoras en las capacidades de los
sistemas de salud para la identificacién temprana de brotes, conten-
cién de casos y suministros médicos adecuados; tratamientos tera-
péuticos, profilacticos y preventivos e intervencionesque nos den las
herramientas para proteger a las personas mas vulnerables”.
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Vecinos ayer en Elche celebrando el Domingo de Ramos. ert

En su opinidn, “las personas con
riesgo deberian estar alguna sema-
na mas en confinamiento. Y esto
también tiene la ventaja de que la
gente que mas efectos puede tener
en la economia sea la gente joven y
tenga efectos menore”.

Miles de inmunizados

La mayor parte de los expertos coin-
cide en que es muy probable que
haya ya cientos de miles de espafio-
les que estén inmunizados, por lo
que la intencion del Gobierno pasa
por saber exactamente quiénes son
para poder facilitar la vuelta al tra-
bajo y la recuperacion de la econo-
mia, algo para que lo que, sin embar-
go, hacen falta realizar pruebas a
un gran numero de ciudadanos. Y
es que los especialistas coinciden
en que, en principio las personas

El mayor temor

es que se produzca
un rebrote de los
contagios sin tener
aun la vacuna

inmunes no deberian enfermar de
nuevo ni ser vectores de contagio.
En este sentido, dos exdirectores
de la Agencia del Medicamento de
EEUU (FDA), Scott Gottlieb y Mark
McCellan han elaborado una Hoja
de Ruta para la Reapertura, que inci-
de en la misma idea.

El estudio deja claro que “lleva-
ré tiempo, pero la planificacion de
cada fase debe empezar ya para
tener listas las infraestructuras cuan-
do sean necesarias”. En una entre-
vista con La Vanguardia, McCellan
resalta que “el virus es el mismo en
todos los paises y los pasos que
deben darse para vencerle son los
mismos en todas partes”. El virus
es, precisamente, segtn los exper-
tos, el que marca el calendario.

El Ejecutivo diseiia un plan para aislar a los contagiados

Pide a las autonomias
un listado de
instalaciones para
alojar a los nuevos casos

Patricia C. Serrano MADRID.

Aumentar la sensibilidad de detec-
cion de contagiados de coronavi-
rusy aislar a todos, aunque ni siquie-
ra presenten sintomas, emerge como
el objetivo fundamental en la segun-
da fase para controlar el impacto
de la pandemia en Espaiia, sobre la
que ya trabajan las autoridades. El
presidente del Gobierno pidi6 ayer
por videoconferencia a los presi-
dentes de las comunidades autono-
mas que preparen una lista con las
instalaciones publicas y privadas

de sus territorios que pudieran acon-
dicionarse para aislar a contagia-
dos por coronavirus en el periodo
de transicion.

Una vez las cifras confirmen que
Espafia haya doblegado el pico de
la COVID-19, la fase de transicion
incluird la realizacion de test a cual-
quier persona que empiece a pre-
sentar sintomas con el fin de aislar-
laen el caso de dar positiva. Inclu-
so las personas asintomaticas podran
ser susceptibles de este confina-
miento, a instancias de una direc-
triz médica. Son los casos de asin-
tomaticos que pueden transmitir la
enfermedad sin saberlo un factor
que quedo fuera de consideracion
en el inicio de la epidemia en Espa-
flay que en la fase venidera se con-
vertiran en objetivos del sistema de
salud.

“Espafia esta haciendo entre
15.000 y 20.000 test diarios,
somos de los paises que mas
test estamos haciendo y es-
peramos poder aumentar to-
davia mas la capacidad de
diagnéstico”, explicé Salvador
llla, que apunté que “se han
adquirido cinco millones de
test rapidos”, de los que llega-
ran hoy lunes “un millén que
seran repartidos por factores
de poblacién entre los territo-
rios. Pero seran test comple-
mentarios”, concreto el minis-
tro de Sanidad.

Tenerlos en cuenta en el perio-
do de desescalamiento sera espe-
cialmente relevante ya que el 80%
de los enfermos por la Covid-19 son
asintomaticos o presentan una sin-
tomatologia muy leve, segtn los
estudios cientificos publicados sobre
la enfermedad.

“Una opcion es aislamiento en
domicilio, y otra es recurrir a algiin
tipo de instalaciones adecuadas para
ello”, explic6 ayer Maria José Sie-
rra, portavoz del Centro de Coor-
dinacién de Emergencias Sanita-
rias y miembro del comité de ges-
tion del coronavirus. Sierra subra-
y6 asi el papel que desempefiarian
estas instalaciones que Sanchez
quiere disponer en todas las regio-
nes para aislar a los contagiados.

El ministro de Sanidad, Salvador
Illa, insistié en que la prudencia

guiara la siguiente fase de transi-
ci6n, una vez se haya pasado el pico
de la pandemia, y que la peticion de
instalaciones para aislar a futuros
positivos por el virus SARS-CoV-2
responde a una mas de las medidas
que se estan estudiando. El uso obli-
gatorio de las mascarillas, por el giro
de criterio de la Organizacion Mun-
dial de la Salud, es otra de las pro-
puestas en estudio, y que incluira
la manera de que estos bienes pue-
dan ser accesibles para toda la pobla-
cion.

Illa inform6 de que las pruebas
PCR seguiran siendo las de referen-
cia para detectar el virus de origen
animal, mientras que los test rapi-
dos, de menor sensibilidad, servi-
ran de apoyo para realizar “criba-
dos rapidos” en zonas de alta pre-
valencia de la patologia.
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El PNV apoya las medidas al levantarse
el parén total de la actividad industrial

Sanchez recupera la confianza del partido jeltzale y respaldara su altimo decreto

Maite Martinez BILBAO.

Tras una semana convulsa en las
relaciones entre el Gobierno cen-
tral y el PNV, las aguas han vuelto
asu cauce. El presidente Pedro San-
chez ha mantenido sendas conver-
saciones con el lehendakari Ifiigo
Urkullu y con el presidente de la
formacion nacionalista, Andoni
Ortuzar, con las que parecen haber-
se solventado las diferencias entre
ambos Gobiernos. Estas eran, bsi-
camente, las originadas a causa del
decreto de paralizacion de las acti-
vidades no esenciales.

La decision unilateral adoptada
por Moncloa de parar las activida-
des productivas no esenciales, sin
tener en cuenta las peticiones del
Ejecutivo vasco de adecuar el decre-
to a la realidad productiva de cada
autonomia, enfadé a la formacion
politica que dirige Andoni Ortuzar
desde el primer minuto.

Ladireccién del PNV y el lehen-
dakari Tiiigo Urkullu mostraron sin
cortapisas su decepcion con San-
chez ante la falta de didlogo y comu-
nicacién con las comunidades auté-
nomas, de forma previa a tomar esta
decisién. De hecho, el partido que
lidera Andoni Ortuzar anunci6 que
se replantearia el apoyo a los decre-
tos futuros.

El valor de seis escaiios
Consciente del valor que tienen los
seis escafios de la formacion jeltza-
le para apoyar las iniciativas del Eje-
cutivo estatal, el primer paso de
Pedro Sanchez para recuperar su
confianza fue flexibilizar las medi-
das adoptadas, lo que permitié el
mantenimiento de la actividad de
instalaciones industriales impor-
tantes para la economia vasca como
la siderurgica, entre otras.

Asi, compaifiias como Arcelor-
Mittal, Sidenor, Tubos Reunidos o
Tubacex reanudaron su produccién
bajo minimos y en condiciones de
seguridad para sus trabajadores.

Aun asi, el PNV decidi6é dar un
toque de atencién a Sanchez. El par-
tido nacionalista voto a favor de la
propuesta del Grupo Popular en la
reunién de la Mesa del Senado, para
convocar una reunion de la Comi-
sion General de las Comunidades
Autdénomas para debatir sobre la
crisis del coronavirus. Los naciona-
listas vascos no respaldaron la posi-
cion del PSOE, que afirmaba que la
convocatoria no era posible juridi-
camente.

Quizas por esta razén, Pedro San-
chez entendi6 que tenia que dar mas
mimos al PNV para restablecer su
resentida confianza.

Asi, el siguiente tanto que se ha

apuntado el presidente del Gobier-
no de Espafia para reconducir la
situacion con el partido nacionalis-
ta ha sido las conversaciones tele-
fonicas mantenidas con el lehen-
dakari Ifiigo Urkullu y con el pre-
sidente del Euskadi Buru Batzar
(EBB), Andoni Ortuzar.

Tras estos contactos, Ortuzar ha
agradecido que el Gobierno central
“empiece a cambiar sus formas” y
que escuche al Gobierno vascoy al
PNV.

Dias antes el EBB habia avisado
a Sanchez que “un Gobierno en
minoria debe saber, por mucho esta-
do de alarma que esté en vigor, que
sigue en minoria y debe tener muy
presente por qué estd donde esta,

\

El lehendakari, Ifigo Urkullu, en la conferencia de presidentes de comunidades auténomas. irexia

y gracias a quien estd donde estd”.

El partido nacionalista decide hoy
lunes su voto sobre el nuevo decre-
to tras la reunion de su directiva,
pero todo parece apuntar que tras
el cambio en la gestion de la crisis
“mas coordinada y acordada”, segiin
declaraciones de Andoni Ortuzar,
la formacién mantendra su “leal-
tad” con el Ejecutivo central.

Necesidad de prolongar

De hecho, el lehendakari Iiigo
Urkullu expresé ayer domingo en
la conferencia de presidentes de
comunidades auténomas, promo-
vida por el presidente Sanchez, que
comparte “la necesidad de prolon-
gar el estado de alarma hasta el 26

La economia vasca se contraera un
3,6% y se perderan 17.400 empleos

Las consecuencias econdmicas provocadas por el coronavirus en
Euskadi ya tienen su reflejo en el ajuste de las previsiones para este
ejercicio. El Gobierno vasco ha rebajado de forma notable sus previ-
siones para 2020 -fijadas en un crecimiento del PIB del 1,9%- y augu-
ra una contraccion de la economia vasca de un 3,6% y una destruc-
cién de 17400 puestos de trabajo. No obstante, espera una “impor-
tante recuperacién” en 2021, con un crecimiento del PIB estimado de
un 2,6% y la creacion de 15.000 empleos, segun el Ejecutivo vasco.

-~

de abril”, pero reclamé elaborar “un
plan de vuelta a la normalidad de
forma compartida”.

Urkullu considera que es nece-
sario un plan de vuelta a la norma-
lidad que permita salir del confina-
miento y la inactividad de forma
escalonada y, por ello, defiende la
elaboracién de forma compartida
con las comunidades auténomas.

Ellehendakari sefial6 a Sanchez
que el Gobierno vasco se ofrece para
colaborar en la tarea y considera
que ese plan tiene que constituir
“una puesta en comun que permi-
ta tener en cuenta las necesidades
y circunstancias diversas en que nos
encontramos”.

Urkullu aproveché también para
comentar las ultimas decisiones
adoptadas sobre las politicas acti-
vas de empleo, ya que el Ejecutivo
de Sanchez ha establecido eliminar
las partidas de las comunidades
auténomas destinadas a esas poli-
ticas en materia de formacion. “Espe-
remos no nos volvamos a encontrar
en un ambito de discusién”, dijo,
aunque mostro su confianza en que
se pueda “reconducir la situacion”.

Mas informacion en
www.eleconomista.es

El presidente pide
la unidad politica
de los Pactos

de la Moncloa

El lider socialista
reclama también
ayuda a Europa

elEconomista MADRID.

El presidente del Gobierno, Pedro
Sanchez, invocd el sabado el espi-
ritu de los Pactos de la Moncloa
de 1977 para pedir una renova-
da unidad politica ante la crisis
del coronavirus. Sanchez insis-
ti6 en que la reconstruccion eco-
ndémica “no dejara a nadie atras”
y pidi6 unidad entre las fuerzas
politicas y del “mejor talento del
pais”. “Deberemos pasar del qué
pueden hacer los demas por mi
al qué puedo hacer yo por los
demas”, inst0 el presidente del
Gobierno, aludiendo también a
los Pactos de la Moncloa de 1977
e invocando su espiritu.

El presidente adelant6 que

Espafianovaa
renunciar a los
eurobonos como
medida parala
recuperacion

convocara a todas las fuerzas
politicas para construir una
mayor unidad en el ambito nacio-
nal. Se trata de la segunda pro-
rroga de 15 dias que pedira el pre-
sidente al Congreso de los Dipu-
tados, cuya autorizacion se nece-
sita para que el actual estado de
alarma, que caduca el 12 de abril,
se amplie otra quincena mas.

Plan Marshall
“Europa no puede fallar esta vez”,
clamo el lider socialista, que
apuesta por la puesta en marcha
de un Plan Marshall que ayude
a los paises mas golpeados por
el coronavirus. Sanchez mostrd
su convencimiento en que inclu-
so los dirigentes mas reticentes
acabaran entendiendo esta nece-
sidad de pensar colectivamente.
El presidente del Gobierno se
ha mostrado firme en la posicién
espafiola de apostar por los euro-
bonos, una medida que no con-
vence a paises como Alemania,
Holanda y Austria pero que sera
irrenunciable. “Espafia no va a
renunciar a los eurobonos” como
medida para apuntalar la recu-
peracién econdémica ante la cri-
sis del coronavirus. “La determi-
nacion del Gobierno de Espafia
en esto es total y absoluta. Eso
es solidaridad, eso es Europa”.
Eso si, Sdnchez no descarta ni
desaprueba que se articulen nue-
vas medidas.
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Sanchez impide a Puig recuperar las
horas no trabajadas de los funcionarios

El Gobierno bloquea el intento de la Generalitat de aplicar el permiso retribuido en el sector ptiblico

Dani Valero VALENCIA.

No rotundo por parte del Gobier-
no de Espafia. El Ejecutivo impide
ala Generalitat Valenciana aplicar
el permiso retribuido recuperable
alos funcionarios que no estan tra-
bajando como consecuencia de las
restricciones que fija el Estado de
Alarma. El presidente Ximo Puig
pretendia que los empleados publi-
cos, como los del sector privado,
mantengan actualmente sus sala-
rios a cambio de recuperar las horas
no trabajadas tras el confinamien-
to. Pero el Ejecutivo central bloquea
que se acojan a esta iniciativa, al
menos por el momento.

La Conselleria de Justicia, Inte-
rior y Administracion Publica de la
Comunitat Valenciana explicé a elE-
conomista que, tras los reparos mos-
trados por parte de la Abogacia de
la Generalitat -a la que habia con-
sultado si existia la posibilidad de
aplicar el permiso retribuido a los
funcionarios valencianos-, trasla-
dé una pregunta directa al Minis-
terio de Politica Territorial y Fun-
cién Publica que dirige la socialis-
ta Carolina Darias.

En la misma, el departamento
autonémico preguntaba al estatal
si tenia 0 no competencias para apli-
car tal medida a los funcionarios
que perciben su salario integro sin
poder trabajar ni teletrabajar por
las restricciones establecidas para
contener el COVID-19. La respues-
tallegé el pasado jueves, pero, segin
la Generalitat, no clarific nada sobre
competencias.

Segtin indicaron, en Madrid se
limitaron a recordar el contenido
del decreto inicial y agregaron que,
al menos por el momento, no tie-
nen en mente implementar el per-
miso retribuido recuperable (idea-
do por el propio Gobierno) a otro
tipo de trabajadores -mas alla de los
del sector privado y del denomina-
do ‘personal laboral’ de la adminis-
tracion publica, al que si se le puede
aplicar la medida-.

Cobrar sin trabajar

En efecto, preguntadas al respecto
por este diario, fuentes del Minis-
terio de Politica Territorial y Fun-
ci6n Publica subrayaron que la con-
sellera valenciana (la también socia-
lista Gabriela Bravo), “ya ha recibi-
do respuesta”. Sobre la misma
indicaron que, por lo que alas labo-
res a desempediar por parte de los
funcionarios, “hay una resolucién
del Secretario de Estado de Politi-
ca Territorial y Funcién Publica
anterior al RD del estado de alar-
ma, el dia 10 y, posteriormente, otra

Ximo Puig, presidente de la Generalitat Valenciana, y Pedro Sanchez, presidente del Gobierno. EFE

el dia 12”. Ambas se produjeron
antes de que el Gobierno de Espa-
fia ideara el permiso retribuido recu-
perable para los empleados del sec-
tor privado, una herramienta en
cuya aplicaciéon excluyeron a los
funcionarios.

En consecuencia, la inica orden
que rige sobre los mismos es que
trabajen desde casa si su presencia
no es imprescindible, sin que la
misma contemple que devuelvan

las horas cobradas pero no trabaja-
das sino existe la posibilidad de que
trabajen desde casa. “El criterio que
se establece es que solo trabajen los
empleados publicos indispensables,
los demas, lo haran a través de for-
mulas de trabajo no presencial (tele-
trabajo, trabajo remoto, teléfono,
etc.) hasta que finalice el Estado de
Alarma”, subrayaron las mismas
fuentes de Politica Territorial y Fun-
ci6n Publica.

La Generalitat Valenciana, ante
tal respuesta, se topa por el momen-
to con el bloqueo por parte del Esta-
do a esta iniciativa, defendida con
rotundidad el pasado miércoles por
Ximo Puig. “Queremos explorar
esta situacion y hacerlo si es posi-
ble, y de una manera acordada. Creo
que todos los trabajadores tienen
que ser iguales”, remarco, al tiem-
po que subrayd que “muchisimos
funcionarios estan trabajando duro”,

Oltra se desmarca: “Son los funcionarios
los que nos estan sacando de esto”

El presidente valenciano, Ximo
Puig, no solo chocé con el Gobier-
no de Espafa en su intento de que
los funcionarios recuperen las ho-
ras no trabajadas. También se en-
contré con la oposicion de Com-
promis, su socio en el Ejecutivo
autondmico. “No se va aplicar, es-
ta es la situacién”, subrayé este
viernes la vicepresidenta, Monica
Oltra, que destaco que tal asunto
no habia sido abordado por el Ple-

no del Consell -y que, por tanto,
era una iniciativa del PSPV-. Pre-
guntada sobre su opinion perso-
nal, sobre si cree que deberian re-
cuperar horas aquellos funciona-
rios que en la actualidad no estén
trabajando pero si percibiendo su
sueldo, la portavoz del Gobierno
valenciano defendié que, “mu-
chos estan haciendo mas horas
que en la oficina y con todas las
dificultades”. La dirigente se pro-

nuncié de forma rotunda en con-
tra de “crear un imaginario colec-
tivo de que no trabajan”. “Son los
funcionarios los que nos estan sa-
cando de esto. Todo el mundo lo
esta dando todo: la gente que se
deja la piel en hospitales, residen-
cias, Proteccion Civil...", enumerd
la vicepresidenta. Sobre su conse-
lleria, |a de Politicas Inclusivas, in-
dico que lo que les ocurre es que
“necesitan mas manos"”.

que “muchos otros estan haciendo
teletrabajo” y que “es indudable que
ninguno esta en casa porque quie-
ra estar en casa”.

Antes del rechazo definitivo, el
presidente Puig desliz6 que habia
“dudas respecto a como aplicarlo”,
y concreto sobre sus contactos con
el Gobierno de Espafia que “el secre-
tario de Estado trasladé que no en
una primera conversacion”, si bien
silo estuvieron valorando “en otras
instancias”. “El planteamiento debe
ser de igualdad, pero hay que aca-
tar la norma. Nosotros vamos a cum-
plir la Ley y a trabajar en ese deba-
te”, anticipaba sobre el rechazo que
finalmente obtuvo.

Sindicatos a favor

El presidente ya habia mantenido
“una primera reunién” con repre-
sentantes de los trabajadores. “Hay
sindicatos con posiciones favora-
bles, otros que no”, explicé al res-
pecto Puig, quien no supo precisar
cuantos funcionarios de los alrede-
dor de 17000 de la administracién
estan cobrando su salario sin poder
trabajar. Puig, ademas, manifesto
que no detectaba “discrepancias”
con sus socios de Gobierno.
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LA FACTURA EN CATALUNA
YA SUPERA LOS 50.000 MILLONES

Hay 600.000 afectados por Erte y un mes de parén puede suponer hasta 10.450 millones en el PIB

Alex Soler / Estela Lopez BARCELONA.

Catalufia esta sufriendo una lluvia
de Expedientes de Regulacion de
Empleo (Erte) desde el inicio del
estado de alarma a mediados de
marzo -mas de 80.000- que han
dejado a mas de 600.000 trabaja-
dores sin empleo por tiempo inde-
terminado. Ciudadanos y empre-
sas viven una oleada de incertidum-
bre sobre cuando se restablecera la
normalidad, mientras solo siguen
trabajando los sectores esenciales.

Ya antes de marzo, la cancelacion
del Mobile World Congress se alza-
ba como un oscuro presagio de lo
que estaba por venir. Esos fueron
los primeros 492 millones de euros
que Catalunya dejo de ingresar por
culpa del coronavirus. A partir de
ahi, han ido cayendo del calenda-
rio una gran cantidad de congresos
y eventos como el Gran Premio de
Espafia de Formula 1 en el Circuit
de Barcelona-Catalunya en Mont-
meld (con fecha futura todavia por
concretar), que genera un impacto
de163 millones de euros y 3.000
puestos de trabajo. También estd en
el aire el Gran Premio de Catalun-
ya de MotoGP, programado para el
7 de junio. En principio se tiene que
celebrar, pero en caso de no dispu-
tarse, el impacto negativo ascende-
ria a 97 millones de euros. Asimis-
mo, a principios del mes pasado,
Fira de Barcelona trasladé a sep-
tiembre Alimentaria, y sus mas de
200 millones de euros de impacto
econdmico.

También se suspendié la diada
de Sant Jordi, que pretende cele-
brarse antes de las vacaciones de
verano. Seguin la Camara del Libro,
esta en juego la tercera parte de la
facturacion del afio, unos 22,16 millo-
nes de euros. Sin alejarse del sector
cultural, las distintas entidades repre-
sentantes de colectivos como los
musicos, los promotores y repre-
sentantes y actores y actrices pusie-
ron cifras estimadas al impacto del
coronavirus. Respectivamente, las
pérdidas ascenderian a mas de 5
millones, 6,8 millones y 3,2 millo-
nes de euros.

Todos los sectores estan afecta-
dos. El de la planta viva podria per-
der mas de 125 millones al quedar-
se sin su temporada alta, la prima-
vera, y los agricultores de calcots,
forzados a detener en seco la tem-
porada, que esperaban que fuera

| a factura del coronavirus

Datos en millones de euros

IMPACTO
Actividad congresual _ 692
Actividad deportiva _ 260
Sant Jordi . 22,16
Sector cultural I 15
‘Calcot’ 0,5
Vivienda turistica - 73
Gasto sanitario I 150
Prestacion de desempleo _ 500
Planta Viva _ 125
Impacto sobre pymes y auténomos _ 46.800
Total 5 50.287,66

Evolucidn de los ERTE presentados en Catalufia por el coronavirus
ERTES
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(*) Con datos de Fuentes: Circuit de Barcelona-Catalunya, Fira de Barcelona, Camara del Libro, Unién de Actores y Actrices, Asociacion de Representantes,
Promotores y Ménagers de Catalunya, Academia de la MUsica Catalana, Cdmara de Comercio de Barcelona, IPC Calcot de Valls, Federacién Espariola de Viviendas

y partamentos Turisticos, Federacion de Cooperativas Agrarias de Catalunya, Generalitat de Catalunya, Pimec.

Fuentes: elaboracién propia* y Generalitat (El primer fin de semana no hubo datos, luego ya diariamente).
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histérica, calculan una pérdida de millones de turistas hasta el verano,
hasta 500.000 euros, segiin la IGP y desde la Federacion Espafiola de
Calcot de Valls. Asociaciones de Viviendas y Apar-

Desde el sector turistico advier- tamentos Turisticos cifran en 73
ten de que se podrian perder seis millones el impacto de las cancela-

ciones de reservas en Catalufia, sobre
todo por la Semana Santa perdida.
A todo esto habra que sumar las pér-
didas que registraran la agricultura
y la pesca, asi como la hosteleria y

elEconomista

hoteleria, con la persiana bajada por
orden gubernamental.

Asimismo, la Generalitat prevé
un gasto sanitario de 1.800 millones
para hacer frente a la pandemia, y
afirma que el estado de alarma ha
obligado a cerrar al 54% del comer-
cio, que supone una facturaciéon de
cerca de 20.000 millones al afio.
Segun Pimec, las pymes y auténo-
mos catalanes -que suponen un 95%
del tejido productivo- dejaran de
ingresar 46.800 millones de euros
con un confinamiento de un mes.
Precisamente, la CAmara de Comer-
cio de Barcelona estima que, duran-
do un mes, el impacto sobre el PIB
catalan puede alcanzar los 10.450
millones de euros.

Desplome laboral

Ademas de los Ertes presentados en
Catalufia, estdn los de 4mbito esta-
tal que también afectan a trabaja-
dores catalanes. La Generalitat cifra
en mas de 500 millones, que paga
el Gobierno espatiol, las prestacio-
nes de desempleo en marzo en Cata-
lufia con la suma de los Ertes a los
parados habituales. Con todo, los

Erte no se contabilizan en los regis-
tros oficiales del paro de marzo, que
subid en 21.883 personas respecto
al mes anterior (+5,52%), situando
el nimero total de desempleados
en Catalufia en 417.047.

El sindicato UGT en Catalufia
apunta, ademas, que muchas empre-
sas estan dejando desprotegidos a
los trabajadores fijos discontinuos
-comunes sobre todo en el sector
turistico-, ya que, dicen, “muchas
empresas no los estan incluyendo”
en los Erte. Por otro lado, segin
datos ofrecidos por el sindicato tras
decretarse la suspension de todas
las actividades no esenciales el 30
de marzo, el 32% de los empleados
en la region se vera obligado a que-
darse en casa por no ocupar pues-
tos esenciales. Asi, la medida afec-
tard a 1.116.289 personas, contando
alos auténomos, y a 894.294 si no
se cuentan los trabajadores por cuen-
ta propia. Aunque UGT admite que
algunos estan teletrabajando y otros
podran hacerlo, la gran mayoria ha
seguido acudiendo a su puesto de

La Generalitat
estima un coste
sanitario de 1.800
millones por la
pandemia

trabajo, incluso tras la entrada en
vigor del estado de alarma.

La patronal Foment del Treball
considera el paro casi total desacer-
tado y poco riguroso, e insiste en la
urgencia de inyectar liquidez a las
empresas con una moratoria fiscal
de tres meses.

Reconversion

Como contrapunto positivo, pese a
la caida casi total de actividad eco-
ndémica, mas de 1.100 empresas cata-
lanas -muchas con Erte presenta-
dos para su actividad habitual- han
reorientando sus lineas de produc-
cién para ayudar a fabricar mate-
rial sanitario para combatir el nuevo
coronavirus. Un ejemplo es Seat,
que ha fabricado un respirador con
el motor del limpiaparabrisas del
Leén. Del total, unas 500 ya estan
acreditadas para la fabricacion de
material sanitario.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

Catalunya

ell-conomista.
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REGULACION TEMPORAL DE EMPLEO

Presentados 446.549 Ertes,
con 3,14 millones de empleos

Los procesos de grandes empresas, tramitados por el
Gobierno, suman 4.150 con medio millon de trabajadores

Juan Ferrrari MADRID.

Tres millones ciento cuarenta mil
setecientos setenta y dos (3.140.772)
son los trabajadores que con los
datos actualizados de este viernes
han dejado de trabajar de forma
temporal amparados por uno de los
446.549 expedientes de regulacion
temporal de empleo (Erte) que se
han presentado en alguna de las dis-
tintas autoridades laborales repar-
tidas por Espaiia. O lo que es lo
mismo, 16,5 de cada cien personas
que cotizaron de media a la Segu-
ridad Social en marzo.

Un dato que pone de manifiesto
que las peores previsiones se han
quedado cortas. El miércoles,
Cepyme calculaba en 1,6 millones
los trabajadores afectados por Ertes.
Igualmente errada, la ministra de
Trabajo decia un dia después, el jue-
ves, durante la presentacion de los
datos del paro registrado, que con
los datos que tenia de las comuni-
dades auténomas, el niimero de
expedientes presentados rondaban
los 250.000. Se quedd corta en otros
200.000 Ertes. Lo que si desveld la
ministra es que el sistema publico
de desempleo ha gestionado pres-
taciones para unas 620.000 perso-
nas afectadas por expedientes de
regulacion de empleo temporales.
Quedan, pues, casi dos millones y
medio por regularizar su paro.

Falta la Region de Murcia

Y la realidad es peor, pues faltan los
datos de la Region de Murcia que,
segun fuentes del gobierno regio-
nal, no los estan contabilizando el
numero de trabajadores. Expen-
dientes estan algo por encima de
los 13.600. Fuentes sindicales, con-
sideran que los afectados en la region
pueden rondar los 150.000. Ade-

mas, algunas comunidades aut6no-
mas no cuentan con datos actuali-
zados a este viernes, lo que podria
sumar unos pocos miles mas de
empleos afectados. Asi pues, el
numero de trabajadores en suspen-
sion temporal de empleo podria
acercarse a los 3,3 millones.

Sin embargo, la evolucion de las
presentaciones de nuevos Ertes esta
mostrando un claro efecto descen-
dente. Algunas comunidades aut6-
nomos lo resaltan, como Cantabria
que ha puesto de manifiesto que la
ultima semana se han presentado
1.016 Ertes en laregion, frente a los
5.600 de la semana anterior. Eso se

Posibilidad de
renegociar los
expendientes

La ministra de Trabajo y Eco-
nomia Social, Yolanda Diaz,
afirmé este viernes en la Ca-
dena Ser que, cuando finalice
el estado de alarma, (el 11de
abril si no se prorroga) habra
empresas que podran renego-
ciar los expedientes de regu-
lacién de empleo temporal
(Ertes) que han puesto en
marcha por el impacto del
Covid-19, y negd que se vaya a
producir una oleada de despi-
dos en Espaiia.

620.000

TRABAJADORES

Afectados por Erte ya han
sido dados de alta en las
oficinas del paro.

ve también en el resto de comuni-
dades. Como ejemplo, el viernes se
presentaron expendientes que afec-
taron en Catalufia a 12.004 trabaja-
dores (sobre un total de 603.105),
en la Comunidad Valencian a 5.571
(sobre 272.309), en Galicia a 3.104
(sobre 159.386) o en Castillay Leon
a3.923 (sobre 158.983).

No obstante, hay que tener en
cuenta que durante este semana
pasada entraron en vigor las vaca-
ciones retribuidas recuperables, lo
que puede haber llevado a que
muchas empresas no hayan podi-
do presentar un Erte al estar, de
hecho, sin actividad por vacaciones
forzosas. Algo que ya criticaron algu-
nos dirigentes empresariales como
el presidente de la patronal anda-
luza, Javier Gonzalez de Lara.

Datos con medias

En cualquier caso, la cifra de traba-
jadores afectados no es exacta, pues
algunas comunidades autonomas
registran el expendiente, pero no
contabilizan el niimero de trabaja-
dores que se acogen. Eso se hace
posteriormente, cuando se tramita
su aprobacion, en mas del 90% de
los casos por fuerza mayor.

Algunas autoridades laborales
estan sacando el promedio de tra-
bajadores afectados de los Erte que
ya han tramitado y aplican esa media
alatotalidad de los Ertes presenta-
dos, por lo que aportan cifras de tra-
bajadores aproximadas. De hecho,
en el Principado de Asturias no
hacen ese calculo, operacion reali-
zada por elEconomista.

Una media que varia segun regio-
nes. Los expendientes se tramitan
a través de las autoridades labora-
les autondmicas (Ertes regionales
o provinciales, dependiendo del
tamafio de cada empresa) o bien en

Ertes presentados en CCAAy DGT

ccAA NUMERO DE ERTE NUMERO DE TRABAJADORES*
[ Andalucia I 588.650 : I 427.000
E= Aragon | 3.467 i 31.492
Asturias [ | 9.170 ] 31.800
= Baleares [ | 9977 i 87.700
[[] Canarias [ | 22,068 : W 157.995
[ Cantabria ¥ 6.644 | | 30.000
Castilayleon | [ 28464 | 158.983
Castilla-La Mancha . 15.938 [ | 70.676
ES Cataluia _ 80.902 I 603.105
C. de Madrid B sl 400.000
[ C.valenciana - 50.007 [ ] 272.309
Fuskadi ™ 21734 | 148.295
o Extremadura | 1.547 | 9.389
N\ Galicia - 30.463 [ | 159.385
== LaRioa 1 3681 || 18.500
Bl Nevarra I 6.056 | | 34.143
B Region de Murcia - -
i Estado (DG Trabajo)**: i 9.670 : NG 500.000
5 Total A 446,549 | YA 3.140.772

(*) En algunos casos los trabajadores son aproximados, segun ratios de media por erte.
(**) Grandes empresas de implantacién nacional. De los 9.670 expendientes, 4.150 tienen que remitirse

alas CCAA por ser de su competencia.

Fuente: elaboracién propia a partir de los datos de las CCAA.

Andalucia suma

el mayor nimero de
Ertes presentados

y Cataluiia gana
por trabajadores

la Direccién General de Trabajo
(DGT) dependiente del Ministerio
de Trabajo que tramita los casos de
las grandes empresas. De momen-
tolaDGT harecibido 9.670 Expen-
dientes con medio millén de traba-
jadores afectados, aunque fuentes
del ministerio advierten de que 4.150
de esos expendientes se van a remi-
tir a las comunidades auténomas
por ser de su competencia.

La intervencion de la Adminis-
tracion Central en los expedientes
de grandes compaiiias ha distorsio-
nado en cierta manera las cifras de

elEconomista

Ertes de las comunidades auténo-
mas. Especial efecto tiene sobre
Catalufla o Madrid, pero también
en la Comunidad Valenciana, Pais
Vasco o Galicia, con sedes sociales
de grandes corporaciones presen-
tes en toda la geografia nacional.

Asi, aunque Andalucia esta ala
cabeza de nimero de Ertes presen-
tados, con 88.650, en niimero de tra-
bajadores se queda por debajo de
Catalufia, que con 80.902 expedien-
tes tiene el mayor niimero de tra-
bajadores afectados, 603.105, fren-
te a 427000 en Andalucia.

Madrid ocupa la tercera posicién,
tanto por niamero de expedientes
(58.111) como por empleos afecta-
dos (700.000). Le sigue la Comu-
nidad Valenciana con 272.309tra-
bajadores y 50.007 Ertes.

Mas informacién en
www.eleconomista.es

La ‘regafiina’ de Diaz por
datos que son publicos

ﬁ Analisis
%;.’ Juan
Ferrari

Periodista de informacion laboral

En politica habria que guardar las formas,
aunque es una virtud escasa en este colecti-
vo. Sin embargo, en estos momento de crisis
sin precedentes cabria esperar que se apar-

casen las diferencias y se potenciase el dialo-
goy el consenso. Es lo sensato y deseable.

La ministra de Trabajo y Economia Social,
Yolanda Diaz, reproché este jueves a cinco
comunidades auténomas, tres del PP (Anda-
lucia, Galicia y la Regién de Murcia) y dos del
PSOE (Canarias y Extremadura) su falta de
cooperacion al no facilitar a la autoridad com-
petente estatal sus datos de expedientes de
regulacién temporal de empleo (Erte).

Y, como en el parvulario, la ministra tildé de
buenos y malos a las comunidades, al resaltar
que si hay autonomias que cooperan "a diario
y bien" y cité expresamente a "Pais Vasco,
Cantabria, Baleares, Castilla-La Mancha, Co-
munidad de Madrid, Comunidad Valenciana,
Aragon, Castillay Ledn, Catalufia, La Rioja,
Navarra y Asturias". Diaz dijo el jueves que el
SEPE habia gestionado 246.335 Expedientes
de Regulacién Temporal de Empleo a nivel au-
tonémico, aunque admitié que "no es un dato
real ya que hay comunidades que no colabo-
ran y no facilitan los datos".

No se entiende esta regaiiina publica a cin-
co gobiernos acusados de no entregar sus da-
tos, cuando no han tenido ningtin problema
en cederlos a este periddico. Ademas, Galicia,

los hace publicos diariamente y Andalucia,
Extremadura y Canarias con regularidad.

Desde una de estas comunidades, del PP,
se toman con algo de sorna la “regaiiina” de
la ministra, pero resaltan que la colaboracion
con el SEPE es fluida, de aqui que sobre todo
muestren sopresa. Sorpresa extensible a este
humilde periodista, pues bien es cierto que la
Region de Murcia y Canarias (este viernes ha
empezado) no dan datos de trabajadores, pe-
ro si de nimero de Ertes presentados, algo si-
milar al Principado de Asturias.

Pero al margen de que si dan datos de Ertes
presentados, sobre todo, las comunidades es-
tan aportando datos de Ertes ya tramitados al
SEPE y, en ese caso, con el nimero detallado
de trabajadores, para tramitar el paro.
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Moncloa gasta en ‘parches’ cuatro
veces el coste de la renta minima

Las ayudas del Gobierno por el Covid-19 alcanzan los 20.000 millones de euros

Gonzalo Velarde MADRID.

La rapidez con la que evolucionan
los acontecimientos y con la que
cambia el escenario de la crisis sani-
taria esta obligando al Gobierno de
Pedro Sanchez a evaluar medidas
y tomar decisiones de manera casi
diaria. En suma, las medidas que ha
adoptado el Ejecutivo hasta el
momento, en tres paquetes diferen-
tes aprobados en Consejo de Minis-
tros, ronda los 20.000 millones de
euros. Si bien esta cifra dista mucho
del bazoca de liquidez anunciado
por Moncloa, que alcanzaba los
200.000 millones de euros entre
recursos publicos y privados, estas
medidas ya superan en cuatro veces
el coste que tendria para las arcas
del Estados la introduccién de un
ingreso minimo vital, cifrado por la
Autoridad Independiente de Res-
ponsabilidad Fiscal (AIReF) en unos
5.500 millones de euros.

Como ha recordado durante sus
ultimas comparecencias el minis-
tro de Inclusion, Seguridad Social
y Migraciones, José Luis Escriva,
la aprobacién de un ingreso mini-
mo vital era uno de los compromi-
sos de este Gabinete ministerial
desde que se conformd el actual
Gobierno de coalicion. Como ya ha
adelantado este diario, las lineas
generales de la medida estan claras
desde el comienzo, sibien la situa-
cién de excepcionalidad est4 obli-
gando a Moncloa a trabajar “a mar-
chas forzadas” en el disefio de esta
renta basica de insercion para que
sea una herramienta mas de liqui-
dez para los hogares, apuntan a este
diario fuentes oficiales.

“El ingreso minimo vital serd una
medida estructural, indefinida, a
diferencia de todas las demas, que
son temporales. Serd una red de
seguridad permanente para los mas
vulnerables”, aseguraba este fin de

La ayuda a

elEconomista MADRID.

Los auténomos son el colectivo que
mas ha alzado lavoz en las tlltimas
semanas para exigir medidas al
Gobierno que garanzticen el man-
tenimiento de sus ingresos y su
supervivencia para cuando pase lo
peor de la crisis sanitaria del coro-
navirus y los altimos datos de
empleo conocidos la pasada sema-
na parece que avalan las ayudas
puestas en marcha desde el Ejecu-

Aumentan
las dudas por
la economia

El indice de incertidumbre
econémica del [ESE aumentd
99 puntos en el mes de mar-
zo, situdandose en el maximo
posible nivel de 200 puntos,
dentrode unaescalade O a
200, por lo que aumenté a su
maximo histodrico, con una co-
ta que no se habia alcanzado
tras la quiebra de Lehman
Brothers en 2008. El maximo
histérico de incertidumbre
econdmica, derivado de la cri-
sis sanitaria y el impacto so-
cial y econémico del Covid-19,
supera al registrado en la cri-
sis de 2008 tras la quiebra de
Lehman Brothers, ya que en-
tonces marcé un maximo de
189 puntos. El profesor del IE-
SE y responsable del indice,
Miguel Angel Arifio, asegura
que la incertidumbre actual
es de tal calibre que “dificil-
mente se moderara en los
préximos meses”.

semana José Luis Escriva en rela-
cién alarenta basica en la que tra-
baja el Gobierno en una entrevista
publicada por La Vanguardia, donde
apunta que la prestacion estara des-
tinada para las familias, y depende-
ra, sobre todo, del niimero de hijos.

De este modo, los hogares mono-
parentales recibiran una prestacion
mas alta aunque también se tendra
en cuenta la renta. Aunque todavia
no se baraja un tiempo concreto
para activar la medida: “Lo estamos
haciendo lo mas prestos posible,
pero hay que disefiarla bien”. Escri-

autonomos

tivo para los trabajadores por cuen-
ta propia.

De este modo, si bien el ministro
de Inclusién, Seguridad Social y
Migraciones, José Luis Escriva,
recuerda en la entrevista con La
Vanguardia que alanueva medida
de ayuda a los auténomos por el
cese de actividad, ala que ya se han
acogido 700.000 trabajadores por
cuenta propia, esta funcionando de
manera satisfactoria. “A diferencia
de la crisis anterior, entre los aut6-

P

El ministro de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones, José Luis Escriva.te

va admiti6 asi que todavia estan en
la fase de establecer estas tipologias
de hogares para deducir cuantas
familias podran resultar protegidas
por este ingreso minimo vital per-
manente. También afiadi6 que es
pronto para hablar de la cuantia
econdmica de esta prestacion.

Ordenar las medidas
Precisamente, uno de los pilares
sobre los que se cimenta el disefio
de esta medida es la racionalidad
del gasto publico y la eficacia del
mismo a la hora de lograr los obje-
tivos para los que se concibi6. En
este sentido, uno de los elementos
que hacen del ingreso minimo vital
un gasta asumible por el Estado es
la eliminacion de duplicidades en
términos de ayudas y complemen-
tos por parte de otros niveles de la
administracion que reduzcan la fac-
tura fiscal de esta renta minima.
“Hay 17 instrumentos heterogé-
neos a nivel regional, con diferen-

Escriva quiere
rebajar la factura
fiscal en 2.000
millones eliminando
las duplicidades

tes requisitos y dotaciones, que no
ayudan a generar una mayor cohe-
sion territorial”, sefialaba Escriva
durante su intervencion en la Comi-
sién parlamentaria del Seguridad
Social, afiadiendo que de eliminar-
se estas herramientas se podrian
ahorrar hasta 2.000 millones de
euros en la medida. Asi, si se asu-
miesen estas bases, estariamos ante
una ayuda que en su estimacion
agregada tendria un coste fiscal de
5.500 millones de euros al afio.
Por otro lado, los costes de las
medidas aprobadas por el Gobier-
no de Espafia para paliar los dafios
de la crisis del coronnavirus se acer-
canya alos 20.000 millones. El tilti-
mo decreto aprobado, con 50 nue-
vas medidas, empresas y auténo-
mos se suma a las reformas de las
anteriores semanas, que supusie-
ron, segun las estimaciones del
Banco de Espafia, unos costes de
17427 millones, el 1,4% del PIB.

‘'salva’ las afiliaciones del colectivo

nomos casi no se esta reduciendo
el nimero de afiliados y también el
campo estd aguantando”, sefialo.
Cabe recordar que la caida de
afiliacion de los trabajadores auto-
nomos fue en el mes de marzo 4,5
veces menor que entre los trabaja-
dores por cuenta ajena. Concreta-
mente, entre los dias 12 a 31 de
marzo, cuando el saldo en la afilia-
ci6n se desplomé en 898.822 (dife-
rencia entre los 19.344.258 del 11 de
marzo y los 18.445.436). De ellos,

en el Régimen General, la caida fue
de 855.081 afiliados (-5,63%), mien-
tras que el Régimen de Auténomos
fue de 40.877 (-1,25%).

Asi, en términos de impacto eco-
némico y social por la crisis gene-
rada por la pandemia del corona-
virus, Escriva prefiere no adelan-
tar nada debido a la “incertidum-
bre considerable” que sobrevuela
todo el proceso.

“No digo que haya aflorado todo,
ni mucho menos, pero si que obser-

vo un patrén: una destruccion de
empleo muy intensa los primeros
dias. Después, cuando introduci-
mos los Erte, el perfil diario de la
evolucion de destruccion de empleo
se desacelera mucho”, analiza.

No obstante, el ministro conclu-
ye también con una reflexién posi-
tiva sobre el mecanismo aprobado:
“Sabemos que probablemente esos
Erte pueden proteger en torno a
dos millones de personas” del
desempleo.
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Empresas y autonomos con ayudas,
excluidos de la moratoria de cuotas

Companias con Erte y autonomos con prestacion pueden aplazar la cotizacion

Juan Ferrari MADRID.

La moratoria extraordinaria del
pago de la cotizacion de la Seguri-
dad Social para los meses de deven-
go de abril a julio tendr4 limitacio-
nes. Para empezar, quedaran fuera
las empresas que se hayan acogido
alos Erte y los auténomos a los que
se les ha concedido la prestacion
extraordinaria, segin avanzan fuen-
tes de la Seguridad Social a elEco-
nomista. Pero estos dos colectivos
estan exentos de cotizar parte de
marzo y abril completo.

Tipo de interés del 0,5%

No obstante, estas fuentes explican
que pese a que no podran acceder
alamoratoria, si optaran a un apla-
zamiento para los meses de mayo,
en el caso de las empresas, y de mayo
y junio, los auténomos. Aunque eso
significa un coste del 0,5% de tipo
de interés y la obligacion de ir abo-
nando la cuota diferida de forma
fraccionada en los proximos seis
meses.

En cambio, la moratoria, al tra-
tarse de una medida excepcional
no contemplada en la Ley de la Segu-
ridad Social como el aplazamiento,
disfrutara de condiciones ventajo-
sas, pues no se abonara interésy se
devolvera de manera integra den-
tro de seis meses, evitando desem-
bolsos durante estos meses de con-
finamiento en los que los ingresos
se han reducido abruptamente.

Cotizaciones a la Seguridad Social seglin periodo de devengo

EMPRESAS (cualquiera sin tener en cuenta tamario)

MARZO ABRIL MAYO JUNIO JuLio
ConErte Exoneracion Exoneracidn Aplazamiento

(sin actividad) (desde el inicio del Erte al 31)

Sin Erte Aplazamiento Moratoria* o Moratoria* o Moratoria®

(con actividad) (14 al 31)

Aplazamiento

Aplazamiento

AUTONOMOS
MARZO ABRIL MAYO JUNIO JuLio
Con prestacion Exoneracidén con devolucién de Exoneracién Aplazamiento Aplazamiento
(sin actividad) loya cobrado (14 al 31) i ; i
Sin prestacion Nada Aplazamiento Moratoria* o Moratoria* o Moratoria®

(con actividad)

(*) La moratoria se permitira con ciertos requisitos que estan pendientes de definir en una Orden Ministerial

i Aplazamiento

i Aplazamiento |

Fuente: elaboracién propia a partir del RDL 11/2020, de 31 de marzo, y el Ministerio de Inclusién, Seguridad Social y Migraciones..

No seran los tinicos colectivos
exentos de la moratoria de las cuo-
tas. Por su caracter de excepciona-
lidad, no estara disponible para cual-
quier empresa o autonomo. El Real
Decreto Ley 11/2020 del pasado
martes, que aprobo la moratoria y
el aplazamiento de las cotizaciones
para todas las empresas (sin exclu-
siones por tamario, volumen de acti-
vidad o nimero trabajadores) y cual-
quier auténomo, determina que el
Ministerio de la Seguridad Social
establecerd a través de una Orden
Ministerial las condiciones que
deben cumplir, empresas y autono-
mos, para tener derecho ala mora-
toria.

Segun explican estas fuentes, pue-
den ser criterios sectoriales o geo-
graficos o de cualquier otra indole
que se fijaran en funcién de como
se vaya produciendo la salida de las
condiciones extraordinarias fijadas
por el Gobierno. De hecho, el pri-
mer diferimiento del pago de las
cotizaciones por moratoria no se
producira hasta mayo, por lo que el
Ministerio tiene tiempo para ajus-
tar las condiciones exigidas a la evo-
lucién de la epidemia y las medidas
de confinamiento y movilidad.

Pero, aquellas empresas y auto-
nomos que no puedan acogerse a
la moratoria ni a los Ertes niala
prestacion extraordinaria tendran

elEconomista

también la opcion del aplazamien-
tos, aunque abonando el 0,5% y frac-
cionamiento de la devolucién. Sin
embargo, el Gobierno ha reducido
el coste del aplazamiento frente al
usual -interés de demora que se
encuentre vigente cada momento
durante la duracién del aplazamien-
to- actualmente entre el 3%-3,75%.
En definitiva, la moratoria esta
pensada para la reentrada ala acti-
vidad y solo estar4 abierta a aque-
llas empresas y autonomos que no
hayan gozado de las ayudas extraor-
dinarias y que, por estar en zonas o
pertenecer a sectores con una espe-
cial dificultad para reiniciar su acti-
vidad, determine el Gobierno.

Sin embargo, la intencién del
Ministerio de la Seguridad Social,
segun estas fuentes, es que cual-
quier auténomo o empresa, pyme
y no pyme, tenga la opcién de no
pagar las cuotas a la Seguridad Social
entre abril y junio. Ya sea porque
estan exentas, porque soliciten un
aplazamiento o porque estén den-
tro de las condiciones de la mora-
toria. Y se ha disefiado un calenda-
rio para poder acogerse siempre a
alguna de las tres posibilidades en
funcién de la situaciéon de cada
empresa 0 autonomo.

Solo tendran derecho los auté-
nomos que hayan podido acceder
a la prestacion extraordinaria (su
negocio ha cerrado por efecto del
estado de alarma o su facturacién

La Seguridad Social
desarrollara en una
Orden Ministerial
las condiciones para
poder acogerse

ha caido por debajo del 75%) y las
empresas con Erte.

Las empresas con expedientes
disfrutaran de la exencion desde el
dia que presentaron el Erte hasta
el dia 30 de abril, aunque podria
prorrogarse. No tendran problemas
con la gestion, pues el pago de las
cotizaciones de sus trabajadores de
marzo se producira el 30 de abril.

Para los auténomos, los benefi-
ciarios de la prestacién estaran exen-
tos de las cuotas entre el 14 (dia en
que entro en vigor el estado de alar-
ma) al 30 de abril, también con posil-
be prorroga. Para este colectivo, la
gestion se ha complicado pues la
Seguridad Social ha pasado al cobro
marzo el pasado 31y la mayoria lo
ha abonado. En estos casos, la Segu-
ridad Social lo devolvera de oficio
segun tengan constacia de que las
Mutuas han concedido la ayuda
extraordinaria.

Aplazamiento
En el aplazamiento, las empresas
con Erte tendran derecho a solici-
tar para mayo y junio, pues abril
estan exoneradas. Para las que no
se hayan acogido a un expediente,
podran solicitarlo del 14 al 31 de
marzo, que se abona el 30 de abril,
y para los meses de abril y mayo.
Para los auténomos, aquellos que
hayan sido beneficiarios de la pres-
tacion, podran pedir aplazamiento
para las cuotas de mayo y junio, y
para los que no de abril a junio.
En la moratoria, habra que espe-
rar a conocer los requisitos que se
impangan. En principio, seguin apun-
tan fuentes de la Seguridad Social
quedaran excluidos las empresas
con Erte y los auténomos con pres-
tacion, pero habra que ver la letra
pequeiia de la OM. Para el resto, las
empresas podran solicitarlo entre
abirl y junio y en el caso de los aut6-
nomos, desde mayo hsata el mes de
julio, por la diferencia de devengo.
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Trabajo agrava la falta de mano de
obra agraria al facilitar los subsidios

Pone en marcha la rebaja de 35 a 20 del nimero de jornales para cobrar ayudas

R. Daniel VALLADOLID.

Nuevo gesto de descoordinacion
del Gobierno. Mientras el ministro
de Agricultura, Luis Planas, trata
de buscar féormulas para que se
pueda atender la demanda de mas
de 150.000 trabajadores en el campo,
la titular de Trabajo, Yolanda Diaz,
flexibiliza las condiciones para que
los parados agrarios cobren subsi-
dio y sean contratados por los ayun-
tamientos.

Trabajo aprobo el pasado miér-
coles destinar 236 millones de euros
del Programa de Fomento del
Empleo Agrario a la contratacién
municipal para trabajadores del
campo en paro, una decision que,
segun organizaciones agrarias como
Asaja, dificultaran ain mas que el
sector pueda hacer frente ala grave
escasez de mano de obra para las
proximas campafias de recoleccion
de hortalizas y frutas derivada de
la imposibilidad de contratar tra-
bajadores extranjeros en origen.

Este programa incluye una impor-
tante novedad ya que se reducen de
35 a 20 los jornales (dias) necesa-
rios -bien en el campo o contrata-
dos por los ayuntamientos -, para

que un parado inscrito en el Régi-
men Especial Agrario obtenga el
derecho para cobrar un subsidio
durante seis meses. El Ministerio
de Trabajo calcula que con los 236
millones de euros se contratara a
200.000 trabajadores para actua-
ciones municipales.

La modificacion se anunci6 hace
una semanas para asegurar a estos
parados el subsidio ante la escasez
de oferta laboral por las malas cam-
pafias agricolas de algunas produc-
ciones como el olivar.

Lasituacién ahora, sin embargo,
es totalmente contraria por la cri-
sis del coronavirus, ya que la deman-
da de trabajadores se ha disparado
tras el cierre de fronteras, que impi-
de lallegada de marroquies o tra-
bajadores del norte de Europa para
esas campanas.

La decision de Trabajo ha irrita-
do especialmente en el sector por-
que el Ministerio encruadraba este
programa en la lucha contra el coro-
navirus, a la vez que “garantizaba”
el mantenimiento de la actividad
agraria. En este sentido, Juanjo Alva-
rez, de Asaja, aseguro6 que “lo que
dijo la ministra no es verdad por-
que llevamos 15 afios poniendo en

Yolanda Diaz, ministra de Trabajo. ere

marcha el Programa de Empleo
Agrario.

Desde Asaja Castilla La Mancha
se asegura que estos planes “perju-
dican seriamente” a la hora de con-
tratar ya que, aunque todos los afios
se pide “encarecidamente” que no
se solapen con las campafias agri-
colas, “politicos y ayuntamientos
no respetan la solicitud y coinciden
con la vendimia u otras grandes
campafias de la region”.

Andalucia, la que mas

El Programa de Fomento del
Empleo repartira 161,3 millones de
euros en Andalucia, la region que
recibira una mayor dotacion, segui-

Los ayuntamientos
recibiran 231
millones para
contratar parados
agrarios

da por Extremadura (42,8 millones
de euros) o Castilla-La Mancha (10,1
millones de euros), entre otras.

Las asociaciones de productores
exportadores de fruta de hueso cal-
culan que, en abril, se requeriran
mas de 16.000 trabajadores, en torno
a18.000 en el mes de mayo y 28.000
en el mes de junio. En el mes de julio
se estima que las necesidades de
personal adicional a los existentes
se elevaran a 21.000 trabajadores,
28.000 en agosto y 15.000 en el mes
de septiembre.
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Los Ayuntamientos se rebelan
contra la apropiacion de su superavit

El alcalde de Logrono lidera la peticion de exenciones de la tributacion local

Isabel Acosta MADRID.

Las rigurosas condiciones fiscales
que lalegislacion de estabilidad impu-
so a los ayuntamientos puede con-
vertirse, ahora, en un importante
recurso contra los efectos econdmi-
cos del Covid-19. En los dos tiltimos
afios, los ayuntamientos espafioles
han acumulado 11.000 millones de
superavit, convirtiéndose asi en las
administraciones mas saneadas.
Estos recursos son codiciados por
el gobierno, se temen los alcaldes y
alcaldesas espafioles. De hecho, el
primer paquete de medidas econd-
micas presentado por Sanchez ya
incluia un recoveco: de los 600 millo-
nes de gasto social anunciados, la
mitad era autorizacién a los ayun-
tamientos para gastar superavit.

Las medidas aprobadas por el
Gobierno exigen recursos como ha
recordado la vicepresidenta econod-
mica Nadia Calvifio: “Hay que cobrar
impuestos”. Los responsables loca-
les creen que su superavit puede
correr el mismo riesgo que los fon-
dos de empleo de las autonomias
desviados a recursos estatales.

Alcaldes y alcaldesas han asumi-
do un notable activismo frente a la
pandemia. En una primera fase, han
movilizado sus recursos institucio-
nales mas experimentados y para
los que tienen histéricamente mas
competencias: el apoyo social. Aten-
cién domiciliaria, alojamiento de
sin techo, vigilancia a hogares vul-
nerables, etcétera.

En un segundo momento, tras la
declaracion del estado de alarma,
empezaron a adoptarse medidas fis-
cales de alivio a los sectores inicial-
mente afectados: hosteleria, turis-
mo o comercio al pormenor.

José Luis Martinez Almeida en
Madrid y Ada Colau en Barcelona
iniciaron inmediatamente la fase
de exenciones parciales y bonifica-
ciones fiscales, como la renuncia al

Ayuntamiento de Madrid. rocio MoNTOYA

dominio publico que no se utiliza-
ria (las terrazas hosteleras, para
entendernos).

Sin embargo, la dureza de las pri-
meras cifras que se recogen a esca-
la local sugiere que estas medidas
podrian ser insuficientes. La pasa-
da semana, Conrado Escobar, por-

tavoz del Grupo Municipal de
Logrofio, uno de los ayuntamien-
tos mas saneados de Espafia, pre-
sentaba su propuesta: exencion fis-
cal absoluta para toda la imposicion
econdmica local, para los tres tri-
mestres que restan del afio, y mora-
toria para el primer trimestre.El

Revilla pide
‘dulcificar’ el
confinamiento

El presidente de Cantabria,
Miguel Angel Revilla, ha soli-
citado a Pedro Sanchez, que
“para finales de mayo o ju-
nio”, si la evolucién de la pan-
demia contintia mejorando,
se comiencen a “dulcificar”
las medidas de confinamiento
ala poblacidn, y que, incluso,
se permita que las comunida-
des con mejor evolucidn, co-
mo es el caso de Cantabria,
puedan comenzar a adoptar-
las antes que otras.

superavit podria, de este modo, ser
devuelto a un tejido econémico local
que sera muy castigado y al que no
se diseminan facilmente las medi-
das generales aprobadas por el
Gobierno. Escobar, ampliaba su pro-
puesta a una linea de apoyo que
estan estudiando otros ayuntamien-
tos: ayudas directas, entre 1.000 y
6.000 euros, destinadas a minoris-
tas, hosteleria y autdbnomos que no
hayan cerrado actividad.

Los responsables municipales y
de la oposicion, estan mantenien-
do un alto nivel de confluencia en
el uso de los recursos municipales.
Casi todos ellos tienen arcas sanea-
das, aunque temen explorar a fondo
la linea sugerida por Escobar.

Son conocedores de que el aumen-
to de recursos municipales, espe-
cialmente los de atenci6n a los mayo-
res, deberan mantenerse en el futu-
ro con lineas de atencion especiales
y, en esa medida, recursos tan trans-
cendentales como el IBI pueden ser
fundamentales. Hay un consenso
general entre los administradores
locales: el derecho a su superavit.

Moncloacedey
plantea un sistema
de preguntas por
videoconferencia

FAPE y APM valoran
positivamente la
nueva propuesta

Agencias MADRID.

El secretario de Estado de Comu-
nicacién, Miguel Angel Oliver,
ha cedido a las peticiones de los
medios de comunicacién habi-
tuales de Moncloa y ha propues-
to un sistema de videoconferen-
cia con autogestion de los turnos
de los medios que suelen ir de
forma presencial alas ruedas de
prensa posteriores al Consejo de
Ministros, que ha cifrado en 79.
Segtin los datos de Moncloa, estos
medios se distribuyen en 10
impresos en papel; 21 diarios digi-
tales; 12 radios publicas y priva-
das; 20 televisiones; seis agen-
cias; ocho medios internacionles
y dos en la categoria de otros.
En un comunicado conjunto,
las asociaciones de periodistas
explican que Moncloa ha reco-
gido las medidas que vienen pro-
poniendo desde finales de marzo
“para abrir las ruedas de prensa
a las preguntas en directo por
videoconferencia”. “La Secreta-
ria de Estado de Comunicacion
ha hecho llegar en el mediodia
del domingo una propuesta de
ruedas de prensa con periodis-
tas por videoconferencia, que
garantizaria la pluralidad infor-
mativa y la posibilidad de pre-
guntar y repreguntar en direc-
to”, han valorado. Tanto la FAPE
como la APM han agradecido a
los profesionales de la informa-
cion su “defensa del libre ejerci-
cio del Periodismo y del derecho
alainformacién”. Asimismo, en
su carta, ambas asociaciones
piden a Oliver que transmita a la
SEC el “reconocimiento por el
esfuerzo profesional y personal”
que estan realizando desde que
se decretd el estado de alarma,
con la programacién de “varias
ruedas de prensa diarias”.

Gilead acelera la fabricacion de su farmaco para el virus

La farmacéutica cuenta
con 1,5 millones de
dosis de ‘remdesivir’

eE MADRID.

La compaiiia farmacéutica Gilead
Sciences ha aumentado la produc-
cién de su farmaco experimental
para tratar el coronavirus tras reci-
bir una demanda abrumadora en

un contexto de aumento de conta-
gios en todo el mundo. Seguin reco-
ge Bloomberg; el fabricante de medi-
camentos explico el pasado saba-
do que cuenta con 1,5 millones de
dosis individuales de su medica-
mento antiviral remdesivir, una can-
tidad que podria ser suficiente para
abastecer a mas de 140.000 pacien-
tes.

El medicamento se ofrecera para
ensayos clinicos y para tratar a
pacientes con sintomas graves, expli-

cé el presidente y director ejecuti-
vo Daniel O’Day en una carta.

La compafiia también estd aumen-
tando su suministro de remdesivir
amas de 500.000 cursos de trata-
miento para octubre, y amas de un
millén para fin de aflo. El tiempo de
produccion también se ha acelera-
do, pasando de un afio a seis meses.

“Durante las proximas semanas
y meses, podremos aumentar atin
mas nuestros suministros de remde-
sivir amedida que las materias pri-

mas con las que trabajamos y que
cuentan con largos plazos de entre-
ga estan disponibles para la fabri-
cacion”, apunto el directivo.

El fabricante de medicamentos
explico la semana pasada que esta
cambiando al “acceso ampliado” de
un programa de “uso compasivo”
mediante el cual se administré
remdesivir. La medida acelerara su
uso de emergencia para multiples
pacientes gravemente enfermos.
Mas de 1.700 pacientes han sido tra-

tados a través de estos programas,
indic6é O’Day.

Un panel de la Organizacién Mun-
dial de la Salud dijo en enero que
remdesivir se consideraba el candi-
dato terapéutico mas prometedor,
debido a su amplio espectro anti-
viral y a los datos existentes basa-
dos en estudios en humanos y ani-
males.

El medicamento se desarrollf ini-
cialmente para el Ebola y se estu-
dié en pacientes del este del Congo.
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Secretario general de Andimac

“La construccion tiene facturas por
cobrar por 14.000 millones de euros”

J. Mesones MADRID.

Sebastian Molinero, secretario gene-
ral de la Asociacién Nacional de Dis-
tribuidores de Ceramica y Materia-
les de Construccién (Andimac),
denuncia la insufiencia de los ava-
les anunciados por el Gobierno y
reclama que se faciliten lineas de
liquidez adicionales.

éCoémo valora las medidas del
Gobierno para facilitar el acceso a
los avales a las empresas?

Somos conscientes de la dificultad
del momento, pero desgraciada-
mente la cuantia de los avales es
insuficiente para resolver los pro-
blemas que se van a generar, tanto
por el cese casi total de la actividad
como porque en nuestro pais en
general, y en el sector de la cons-
truccion en particular, la liquidez
de las empresas estd en las cuentas
de sus clientes, tanto por el mode-
lo de negocio como, y esto es lo grave
y lo que pone en riesgo a miles de
empresas, porque no se cumple la
Ley de Morosidad. Como conse-
cuencia de ello, lo ideal seria imple-
mentar procedimientos que permi-
tan garantizar los contratos cele-
brados y debidamente ejecutados
y no cobrados por incumplimiento
de lalegalidad vigente. Por otra parte,
las restricciones de movilidad afec-
tan al sistema financiero, lo que difi-
culta la gestion y, ante una mas que
probable oleada de peticiones de
liquidez, puede generar retrasos
importantes en la gestion de los
expedientes y, por tanto, aumentar
las tensiones en las empresas.

Critica que se dispongan solo a par-
tir del 18 de marzo, écomo debe-
rian estructurarse esos avales?
Los avales son una linea pensada
para las necesidades actuales, pero
resulta critico para un sector como
el de la construccion habilitar lineas
de liquidez que permitan adelan-
tar el cobro de los compromisos
comerciales debidamente formu-
lados y satisfechos que vulneran la
Ley de Morosidad. Si desde las admi-
nistraciones se abonaran de forma
rapida los mas de 65.000 millones
adeudados a proveedores se gene-
raria una enorme liquidez, sin afec-
tar al déficit, porque son gastos ya
presupuestados.

éCuantos avales se han concedido
ya al sector de la reforma?

La linea acaba de ponerse en mar-
cha, por lo que de momento no tene-
mos datos. Pero dentro del sector
de construccidn, la actividad de

reforma estd técnicamente parada
por razones de confinamiento, salvo
reparaciones de urgencias como
averias y fugas.

¢Qué medidas fiscales solicitan?
Aligerar todas las cargas o, en su
caso, permitir el aplazamiento como
un crédito tributario sin intereses.
Pero lo mas importante creemos
que es generar adecuados mecanis-
mos de liquidez, ya que el retorno
de la actividad no sera automatico,
sino moderadamente lento.

éComo puede el Gobierno garanti-
zar que se paguen los trabajos?

La mejor manera seria habilitar un
fondo de garantia de documenta-
cién comercial que permita asumir
los compromisos de pago que exce-

den la Ley de Morosidad a 15 de
marzo y dentro de los vencimien-
tos acordados por las partes en sus
contratos comerciales. Esta docu-
mentacion ofrece una garantia y
obligacion a todas las partes: acree-
dor, deudor y el Estado como agen-
te garantista de ultimo recurso. Y a
partir de una estructura de com-
promisos que parta del documen-
to valido -la celebracion del con-
trato comercial-, podrian fijarse
mecanismos de obligatoriedad e
intereses para las partes.

éQué impacto tienen el estado de
alarmayy las posteriores medidas
en el sector de la reforma?

Enorme. La reforma se ha visto obli-
gada a parar mientras dure el con-
finamiento, salvo actuaciones en

FIRMA

viviendas no habitadas y que no for-
men parte de edificios, y otras de
caracter urgente. Pero no solo es la
reforma. La caida esperada de acti-
vidad acumulada para el periodo
marzo-mayo (ambos incluidos) es
de un 80% en grandes ciudades y
del 65% para poblaciones mas pe-
queiias. El valor anual de los mate-
riales de construccion para el con-
junto de los segmentos de activi-
dad constructiva (construccion de
edificios, reforma, obra publica y
terciario) asciende hasta los 41.000
millones. Pues bien, paralizar el
mercado de la reforma al menos
dos meses implica una pérdida de
actividad préxima a los 3.000 millo-
nes. Este segmento, sin embargo,
no tiene tasas de morosidad rele-
vantes. Pero es enormemente impor-

Financiacion: “La
cuantia de los avales
es insuficiente

y resulta critico
habilitar lineas

de liquidez”

Administraciones:
“Si abonaran los
65.000 millones
que deben a
proveedores se
generaria liquidez”

Impacto: “Dos
meses a este ritmo
van a represenar
unas pérdidas de
6.500 millones
para el sector”

tante para decenas de miles de
pequefias constructoras, instalado-
ras, de reformas y de distribucion.
Por su parte, edificacion y rehabi-
litacién, edificacion no residencial
y obra puiblica representan un valor
de materiales mensual en torno a
los 2.400 millones, con una moro-
sidad media de unos 90 dias. Por lo
tanto, no solo son dos meses de acti-
vidad muy reducida, sino que queda
en el aire una gran bolsa de factu-
ras no cobradas correspondientes
a suministros de diciembre, enero,
febrero. Todo ello representa una
necesidad de liquidez potencial por
motivos de morosidad extra en torno
alos 7000 millones. En resumidas
cuentas, dos meses a este ritmo van
arepresentar unas pérdidas de unos
6.500 millones. Pero el problema
en este contexto no es solo lo no fac-
turado, sino lo facturado y no cobra-
do en los ultimos 90 dias, que se
sittia en torno a los 14.000 millones
para el conjunto del sector de la
construccion.

éCuantos empleos se han perdido?
éHa habido ya concursos?

En este momento las empresas han
adoptado como norma el recurso
al Erte. No hay una cuantificacion,
pero mas del 80% prevén plantear-
lo. La situaci6n a evitar para empre-
sas saneadas es precisamente la del
concurso. De ahi la importancia de
laliquidez.
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El ICO refuerza al capital riesgo y
prepara una nueva inyeccion este ano

El coronavirus deja en el aire la ampliacion del programa Fond-ICO Global

Araceli Muiioz MADRID.

El Instituto de Crédito Oficial ICO)
mantiene su apoyo a la industria del
capital riesgo en plena pandemia
del coronavirus. El organismo tiene
previsto lanzar la nueva convoca-
toria del Fond-ICO (el programa
para inyectar dinero publico al sec-
tor) antes de que acabe el afio, tal y
como han confirmado fuentes ofi-
ciales a e[Economista. Por el momen-
to, el ICO junto a Axis (la gestora
encargada de este programa) estan
trabajando en los desembolsos de
la convocatoria anterior, que resol-
vieron el pasado mes de febrero y
mediante la cual repartiran 284
millones de euros entre once ges-
toras de capital privado.

Sin embargo, lo que por el mo-
mento no esta claro es qué pasara
con el futuro de este programa ya
que, segun han explicado diferen-
tes fuentes financieras, la previsién
es que con los desembolsos de la
proxima convocatoria se consumie-
ratodo el capital disponible, por lo
que se requeriria una extension del
programa. De firmarse finalmente
esta ampliacién seria la tercera vez
que el organismo extiende el pre-
supuesto de este programa, tras rea-
lizar la primera en 2015 (con 300
millones de euros) y la segunda en
2018 (con 500 millones). Desde el
ICO apuntan a que este programa
tiene “vocacion continuista”, pero
la situacion actual esta despertan-
do recelos en el sector sobre el futu-
ro del Fond-ICO.

Elinversor ancla

Desde que se lanz6 en el afio 2013
de lamano del Gobierno de Maria-
no Rajoy, esta herramienta se ha
convertido en el mayor apoyo ptbli-
co a la industria del capital priva-
do, alavez que su inversor ancla de
referencia. A diferencia de lo que
ocurre en otros paises, en Espafia

ar

Edificio del ICO. eLisA sEnrRA

apenas hay inversores institucio-
nales (desde aseguradoras a fondos
de pensiones) que se aventuren con
este tipo de activos alternativos por
la normativa del pais.

Cabe recordar también que en el
momento del lanzamiento de la pri-
mera convocatoria de este progra-
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ma, la industria atravesaba uno de
sus peores momentos por la crisis
econdmica que alejo alos inverso-
res internacionales, que eran los
grandes financiadores de las gesto-
ras espafiolas. La aparicion asi de
este programa fue clave para el desa-
rrollo del capital privado en Espa-

fia, asi como para el tejido empre-
sarial doméstico.

Impulso a lainversion

Los fondos participados por Fond-
1CO Global desde su lanzamiento
han inyectado ya mas de 3.200 millo-
nes de euros en 552 inversiones en
compafias espafiolas, que dan
empleo a mas de 155.000 trabaja-
dores. De este programa se han
beneficiado casi todas las grandes

El “inversor ancla”
del sector ya esta
desembolsando los
284 millones de la
ultima convocatoria

gestoras de capital privado (desde
Portobello a ProA pasando por Alan-
tra 0o Magnum). En la iltima gana-
ron la categoria de expansion MCH,
Espigay Queka Real Partners. Desde
su lanzamiento, el Fond-ICO ha
ampliado sus categorias y distribu-
ye dinero también a otros segmen-
tos del negocio como deuda, ventu-
re capital o incubacion.

Ademas, esta estrategia también
ha servido mucho para atraer capi-
tal a Espafia ya que varias gestoras
internacionales se han beneficiado
de este programa para la captacion
de fondos (fundraising) de alguno
de sus vehiculos como fue el caso
de BC Partners o PAI Es mas, el
porcentaje de fondos internaciona-
les que se presentan a este progra-
ma suele crecer en cada convoca-
toria (en la iltima, el 28% eran ges-
toras internacionales). Esto es rele-
vante para Espaiia ya que unas de
las condiciones es que las gestoras
seleccionadas estan obligadas a des-
tinar el 50% del capital a inversio-
nes en empresas espafolas.

9 DE ABRIL: el onomista.es publica su edicién diaria.

La industria del
capital privado

se une a la lucha
contra el Covid-19

Numerosas gestoras
lanzan iniciativas con
sus participadas

A. M. MADRID.

La crisis del coronavirus ha
impactado de lleno en la indus-
tria del capital privado, que ha
visto como se paralizaban casi
todas las inversiones y muchas
de las participadas se veian obli-
gadas a frenar en seco su activi-
dad ante la declaracién del esta-
do de alarma. Sin embargo, lejos
de amedrentarse, muchas ges-
toras se han lanzado a poner su
granito de arena en la batalla con-
tra esta pandemia.

Este hasido el caso, por ejem-
plo, de Miura (que ha participa-
do en una donacién para conse-
guir material sanitario para el
Hospital Clinic de Barcelonay
esta cerrando un acuerdo para

El presidente
de Ascri
defiende el
papel del
sectorenla
crisis sanitaria.

repartir fruta de Citric&Co a
Ifema), de Aurica Capital (que
ha donado material sanitario al
Hospital de Sant Celoni desde
Delta Tecnic, colchones de Flex
para el Hospital Infanta Leonor),
de Corpfin (que también ha dona-
do comida al personal sanitario
através de El Fornet), entre otras.

Para Miguel Zurita, presiden-
te de Ascri, “somos parte de la
solucién a esta crisis, tanto desde
el punto de vista sanitario como
econdmico. Con orgullo vemos
como estamos reaccionando con
responsabilidad y con solidari-
dad. Tenemos plena confianza
en que superaremos la crisis sani-
taria”.

10 DE ABRIL: ¢ll -cnomista.e publica su ediciéon de fin de semana, incluyendo
el suplemento ECOBOLSA.
En Catalufia, Valencia y Castellén la edicién se publicard el 11 de abril.

13 DE ABRIL: ell «onomisia.es no publica el Superlunes.

14 DE ABRIL: Vuelve ell onomisties.Retomamos el calendario habitual de publicaciones.
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El sector aéreo renegocia los pedidos
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IAG reducira su flota y negocia con
Airbus y Boeing retrasar los pedidos

easyJet y Lufhansa también frenan su crecimiento y la renovacion de aviones

Africa Sempriin MADRID.

El coronavirus ha obligado aIAG a
dar un giro de 180 grados a su plan
estratégico. La primera reaccién a
larestriccion de la movilidad ha sido
renunciar al objetivo de crecimien-
to del 3,2% para 2020. A finales de
febrero, la duefia de British Airways
e Iberia ya redujo la prevision al 2%
por la cancelacién de las ruta a China
y la caida de la demanda, pero el cie-
rre de las fronteras y la falta de visi-
bilidad sobre la recuperacion, han
llevado al holding a prepararse para
reducir el tamafio de flota y limitar
las salidas de capital, frenando inver-
siones, como la compra de aviones,
y recortando gastos.

Asi, la compaiiia que dirige Willie
Walsh ya trabaja para adelantar la
jubilacidn de unos 67 aviones, ha
abierto negociaciones con Airbus y
Boeing para retrasar la entrega de
los pedidos y estudia no renovar los
contratos de leasing que vencen
entre 2020 y 2021. “Nuestro anali-
sis sobre la probable evolucion de
la demanda en 2020 es que no vamos
a necesitar que todos nuestros avio-
nes vuelvan a estar en servicio. Por
eso estamos evaluando cuantos de
los que estan en tierra se quedaran
permanentemente parados”, ase-
gurd Wlash a los analistas.

En este sentido, el consejero dele-
gado de TAG aseguro que esta nego-
ciando con Boeing y Airbus para
retrasar las entregas de aviones pre-

75

AVIONES 737 MAX

Avolon ha cancelado la com-
pra de 75 aeronaves 737
MAX, de cuatro unidades del
A330y ha retrasado las en-
tregas de unos 25 aviones de
corto y medio mas alla de
2024. De los aviones de un
solo pasillo, la firma ha apla-
zado a 2024 la entrega de 16
737 MAX de Boeing y hasta
2027 la recepcion de A320
neo del fabricante europeo.

vistas aunque sefialé que no habian
cancelado ningtn pedido. “El obje-
tivo es retrasar el gasto de capital y
estamos teniendo un dialogo muy
positivo con ambos fabricantes. Esta
siendo muy constructivo y espera-
mos conseguir una flexibilidad adi-
cional en nuestros contratos”, ase-
vero el directivo.

IAG cerrd 2019 con una flota de
598 aviones y unos compromisos de
12.673 millones para la adquisicion
de 147 aeronaves a Airbus y Boeing
hasta 2025. Asi, entre 2020 y 2022
tenia previsto recibir un toal de 34
aviones A320y solo en 2020 un A330
y cuatro B777. Entre 2020 y 2024
debe recepcionar 33 del A350. En
este punto, Iberia tiene que recibir
12 aviones de Airbus en 2020.

En cuanto a la reduccion de la
flota, Walsh ha sefialado que los 30
aviones B747 de British Airways y
los 16 A340 que opera Iberia ya estan
totalmente amortizados por lo que
“es de esperar” que busquen “ace-
lerar la retirada de esas aeronaves”.
En el combo también se incluyen
unos 20 aviones de pasillo tnico y
un par de A330 de Aer Lingus. Res-
pecto a los contratos de leasing, el
consejero delegado explic que tie-
nen “un nuimero significativo” de
aviones de corto y medio radio cuyo
arrendamiento concluye entre 2020
y 2021, lo que les otorga “una gran
flexibilidad”. “Nuestro planteamien-
to, en esta etapa, es que la actividad
y la demanda serd menor de lo que
habiamos planeado y, por lo tanto,
tendra sentido que retiremos per-
manentemente parte de estos avio-
nes”, asegur6é Walsh.

En lineas generales, las aerolineas
ya han asumido que van a tener toda
o casi toda su flota en tierra hasta
junio y que no podran recuperar el
volumen de actividad previos a la
emergencia sanitaria en mucho
tiempo, retrasando a 2021 la reac-
tivacién del mercado internacional.
Asi, aerolineas como easyJet y
Lufthansa también estan negocian-
do con Airbus y Boeing la cancela-
cién y el retraso de las entregas.

“Hay muchos aviones que ya se
han pagado pero buscamos retra-
sar entregas y cancelar pedidos.
Estamos trabajando en ello y nego-

ciando con Airbus y Boeing”, ase-
gurd el primer espada de la aeroli-
nea alemana, Carsten Spohr. La
firma ya ha cancelado dos pedidos.

En easyjet, el programa de reno-
vacién y ampliacion de la flota ha
abierto un cisma entre los accionis-
tas. Stelios Haji-loannou, fundador
de la aerolinea, envi6 una carta a los
consejero no ejecutivos reclaman-
do que la compafiia suspendiera los
pedidos de aviones. “El elefante en
el salon y el mayor riesgo para que
la compatiia sobreviva son los 4.500
millones de libras que tiene que
pagar a Airbus entre 2020 y 2023
por larecepcion de 107 aviones que

El sector asume que
no va a recuperar en
mucho tiempo la
actividad previa ala
crisis del Covid-19

ahora no puede afrontar”. Como
respuesta a la misiva, la ctipula sefia-
16 que ya estaban negociando con
el fabricante una reestructrutura-
cion. “easyJet estd tomando todas
las medidas para eliminar gastos no
criticos en todos los niveles. Esto
incluye trabajar con todos nuestros
proveedores para diferir y reducir
los pagos donde sea posible, inclui-
dos los aviones”, sefiala la firma.

El Corredor Aéreo
Sanitario importa
30 toneladas mas
de material

eE. MADRID.

El Corredor Aéreo Sanitario ges-
tionado por Fenin, Grupo Oesia
e Iberia, importa 30 toneladas
mads de material critico, entre las
que destacan mascarillas, ropa
de proteccion y una primera dota-
cion de respiradores. Se trata de
la cuarta operacion completada.
El material gestionado ha llega-
do ya avarios hospitales de toda
Espaiia. El Corredor Aéreo Sani-
tario se suma al resto de inicia-
tivas publico-privadas que estan
logrando, progresivamente, paliar
el déficit de material sanitario
que tiene Espaiia, igual que les
ha ocurrido a otros paises euro-
peos, ante la rapida propagacion
del coronavirus Covid19.
Segun informan las compa-
fiias, el corredor aporta conoci-
miento de las necesidades con-
cretas de material sanitario, capa-
cidad de gestion del aprovisio-
namiento en los productores
homologados y de calidad en
China, en un contexto de fuerte
presion de la demanda, capaci-
dad para realizar los tramites
necesarios de lalogistica en China
y carga en el aeropuerto de
Shanghai y para trasladar el mate-
rial, por via aérea, a Espafia.

El transporte
publico reclama
medidas urgentes
por el desplome

eE. MADRID.

La Asociacién de Transportes
Publicos Urbanos y Metropoli-
tanos (ATUC) y la Confedera-
cién Espafiola de Transporte en
Autobus (Confebus) han firma-
do un manifiestoen el que recla-
man al Ministerio de Transpor-
tes, Movilidad y Agenda Urba-
na una bateria de medidas urgen-
tes para aliviar la situacion
econdmica que vive el sector ante
la crisis del Coronavirus.

Entre las medidas que recla-
man estd el aplazamiento de las
cotizaciones a la Seguridad Social
y pagos de IRPF para todas las
empresas de hasta seis meses sin
intereses, debiendo hacerse fren-
te a dichos pagos en un plazo
maximo de 24 meses; la transfe-
rencia urgente a los ayuntamien-
tos por un importe similar al que
el Hacienda realiza todos los afios
como subvencién para el man-
tenimiento del transporte urba-
no y el establecimiento directo
de una linea de financiacién que
dote de liquidez a las compaiiias.
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Aviones de KLM aparcados en el aeropuerto de Schiphol (Amsterdam). k.m

Parte de

ia). ee

Los aviones en cuarentena
abarrotan los aeropuertos

El coronavirus ha convertido los aérodromos de medio
mundo en ‘parkings’ gigantes donde duermen las flotas

Africa Sempriin MADRID.

El coronavirus ha vaciado el cielo
de aviones convirtiendo los aero-
puertos en gigantes parkings fan-
tasma. IAG anunci6 el jueves que
iba a reducir atin mas su capacidad,
pasando del 25% del total al 10%.
El holding sigue asi los pasos de las
grandes compaiiias europeas y ame-
ricanas que hace dias que han recor-
tado su capacidad mas de un 90%.
Por ejemplo, Ryanair apenas opera
20 vuelos al dia, frente a los 2.500
de hace un afio. Asi, el sabado pasa-
do, los cielos europeos apenas regis-
traron 3.551 vuelos, un 872% menos.

Desde que los gobiernos empe-
zaron a cerrar fronteras y limitar
movimientos, las aerolineas han ido
parando sus aviones, que pasan las
cuarentena aparcados en las pistas
de rodaje, despegue y aterrizaje y
en las areas de embarque.

Por ejemplo, American Airlines
tiene decenas de aviones parados
en el Aeropuerto Internacional de
Tulsa (Oklahoma), Iberia reparte
su flota entre el poligono industrial
La Mufioza, donde tiene hangares,
y el aeropuerto de Barajas, donde
Air Europa también ha dejado sus
aeronaves. Ryanair tiene una parte
de su flota parada en el aeropuerto
de Tenerife y Vueling los reparte
entre Barcelona, Sevilla y Malaga.
“Es bastante inusual que un avién
esté parado tanto tiempo y tampo-
co hay una zona especifica como
tal. Lo que hacen es aparcar en las
posiciones de remoto”, explican
fuentes de Aena.

Como se aprecia en las imagenes,
KLM ha dejado estacionados en
Schiphol(Amsterdam), unos 100
aviones de su flota. Otras aerolineas
también han elegido el aropuerto
holandé para almacenar sus aero-

naves durante la cuarentena, por lo
que actualmente guarda 200 avio-
nes. Lufthansa, que apenas tiene
operativos 26 aviones de los 763 con
los que cerrd el afio 2019, ha repar-
tido su flota entre el aeropuerto de
Munich y el de Francfort. Emira-
tes ha aparcado sus aviones en el
Aeropuerto Internacional de Abu
Dahbi y la Delta ha optado por un
aerddromo de Victorville (Califor-
nia) y Swiss Air tiene decenas de
aviones de pasillo tnico en la ciu-
dad suiza de Diibendorf.

Las aerolineas aprovechan que
los aeropuertos apenas hay activi-
dad de carga (el trafico aéreo de
Barajas ha caido un 90,8% y el de
Amsterdam un 88,1% por ejemplo)
para tener aparcados, protegidos y
mantenidos sus aviones con laidea
de poder volver a volar en cuanto
se levanten las restricciones, al
menos con una parte de las flotas.

fwiss

SWiss

La flota de Emirates esta aparcada en el aeropuerto de Abu Dhabi. E
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VODAFONE EJERCE

DE CONSEGUIDOR

EN EL GRAN HOSPITAL DEL IFEMA

Garantiza la conectividad de 4G y 5G junto con los servicios y soluciones tecnolégicas del complejo

Antonio Lorenzo MADRID.

”sQué necesitais?” Bastaron dos
palabras para que Vodafone Espa-
fia pusiera en marcha los servicios
y equipamientos de telecomunica-
ciones del Hospital Covid-19 de la
Comunidad de Madrid del Ifema.
Su papel estos dias es 1o mas pare-
cido a un conseguidor tecnoldgico,
es decir, un voluntario capaz de bus-
carse la vida para satisfacer a toda
velocidad y de forma gratuita las
necesidades tecnoldgicas que cada
minuto surgen en el hospital de cam-
pafia mas grande de Europa, con
capacidad de 5.500 camas, de las
que 500 son de Unidad de Cuida-
dos Intensivos (UCI).

Sin caer en la exageracion, los res-
ponsables del tinglado aseguran que
"el centro del recinto ferial de Ma-
drid ha montado en cuatro dias lo
que ordinariamente podria implan-
tarse en cuatro afios”. Segun opi-
nan, "el esfuerzo permanente de
miles de personas ha logrado lo
impensable si se observan las con-
diciones de partida: poner en mar-
cha un hospital de emergencia com-
parable con cualquier gran centro
hospitalario lider del mundo”.

Daniel Jiménez, director Gene-
ral de la Unidad de Negocio de
Empresas de Vodafone Espaiia, lo
tuvo claro desde el primer instan-
te. Al conocer la puesta en marcha
del hospital de emergencia, el direc-
tivo contact6 con Eduardo Lopez-
Puertas, director general de Ifema,
para poner a su servicio los recur-
sos del operador.

"Mandame cargadores”, fue la
primera peticion de urgencia. Los
enfermos llegaban al hospital sin
mas prendas que el pijamay con el
mévil en lamano, por lo que al ago-
tarse la bateria, los teléfonos deja-
ban de funcionar. Casi al instante,
Vodafone movilizé a su red de con-
tactos para agenciarse 300 power-
banks.”;Qué mas hace falta?”, insis-
tieron en la compafiia, para buscar
tabletas y equipos de videconferen-
cias, asi como smartphones con
buena conectividad para el perso-
nal sanitario.

“Huawei, Samsung y Cisco se des-
viven en esa ofensiva, aportando
cuanto tienen a su alcance, en un
sumay sigue constante”, aseguran
desde la teleco.

"Pero al margen de las primeras
necesidades, en Vodafone sabiamos
de la existencia de otras urgencias
también imperiosas”, explica Jimé-
nez, quien ya despachaba directa-
mente con el responsable de tecno-
logia del Hospital del Ifema, Anto-

Aspecto del interior del hospital de emergencia COVID-19 de la Comunidad de Madrid en el Ifema. &

Incorpora sus
tarjetas SIM a los
moviles y tabletas
donados por
Huawei y Samsung

nio Abarca, (CIO procedente de
Madrid Salud), quien a su vez repor-
ta a Juan José Pérez Blanco, direc-
tor de operaciones del Hospital
Covid19 de Ifema (procedente del
Hospital Puerta de Hierro).

Ante las nuevas peticiones, Voda-
fone habilité su plataforma de men-
sajeria SMS, Vodafone Smart Mes-
saging, con la colaboracion de Itsoft,
para asi permitir la coordinacién y
el contacto inmediato con profe-
sionales sanitarios y personal de
asistencia a través de mensajes cor-
tos.

-

Ante la prevision de que el hos-
pital de campafia pudiera estar ope-
rativo cuatro o cinco meses, Voda-
fone también ha alzado la vista para
disefiar una plataforma cloud, basa-
da en tecnologia AIS, especializa-
da en broadcast para cirujanos, y
capaz de permitir el flujo e inter-
cambio de conocimientos entre dife-
rentes clister de hospitales, en diver-
sos formatos y con las mayores cali-
dades del momento.

Una accién meritoria

“Viene a ser un servicio normal para
un hospital de tres o cuatro afios de
actividad, pero no tanto para uno
de apenas dos semanas”, explica el
directivo. "Por lo tanto, si me pre-
guntan si todo esto que hemos pues-
to en marcha es muy avanzado, pues
diria que no, ya que las soluciones
desplegadas ya existen. Pero con
las circunstancias que tenemos y la
tecnologia disponible, lo meritorio

s

consiste en resolver todas las difi-
cultades para ayudar a que el hos-
pital de emergencia pueda funcio-
nar igual que cualquier otro gran
hospital establecido”, reconoce.

En la comunicacién permanen-
te entre Ifema y Vodafone, los médi-
cos y enfermeros echaban en falta
una solucion de contacto perma-
nente a distancia con los pacientes,
una especie de control de pasillo.
Y, asi, Vodafone desplegd sus dis-
positivos de IoT (Internet de las
cosas) con 1.800 pulsadores. Para
ello, el operador pidié ayuda a pro-
veedores de Francia y Portugal, con
la dificultad propia de la logistica
en periodos de confinamiento.

En el aparcamiento del acceso
Sur del Ifema, la teleco ofrece conec-
tividad y dispositivos 5G, para que
los medios de comunicacién pue-
dan realizar sus conexiones y trans-
misiones sin retardo, con refuerzos
de cobertura, incluso en videos 8K.

A lo anterior se suma la distribu-
cién de routers inalambricos de Hua-
wei, que admiten 4G y 5G, para ofre-
cer acceso a Internet al personal
sanitario y pacientes sin necesidad
de instalacién. “En estas situacio-
nes de urgencia, la movilidad ofre-
ce respuestas instantaneas y efica-
ces, y eso es lo mas apreciado”, indi-
ca Jiménez.

Igual que un gran hospital
Dadas las circunstancias, aflade
Jiménez, “lo meritorio es ayudar al
hospital de emergencia para que
funcione como cualquier gran hos-
pital. Ahora, cada semana, surgiran
nuevos retos y necesidades, pero la
compaiiia esta dispuesta a recibir
todo tipo de peticiones de urgen-
cia... y ya nos buscaremos la vida
para conseguirlo”. En ese empefio,
la compaiiia “se encarga de integrar
y armonizar la gran cantidad de
empresas y voluntarios que tienen
buena voluntad y que estan dispues-
tos a donar servicios y productos,
ejerciendo de hilo conductor para
canalizar las aportaciones”.

Otros recursos tecnoldgicos del
Hospital del Ifema son el sistema
de videconferencia de alta defini-
cion para hoteles hospitalizados y

La ‘teleco’ ejerce de
hilo conductor para
canalizar las
aportaciones de los
benefactores

hospitales de campafia, la amplia-
cién a 5 Gigabits por segundo del
acceso a Internet o la disposicion
de nuevas tecnologias de seguridad,
preparadas para evitar los cibera-
taques que pueda sufrir la infraes-
tructura durante esta crisis.

Ademas de los dispositivos de
Huawei y Samsung, también cola-
boran otros socios tecnoldgicos
como ATS, Asintec y Cisco. Esta tllti-
ma empresa contribuye con los equi-
pos de videoconferencia, con licen-
cias Webex ilimitadas para todo tipo
de salas de reuniones virtuales, mien-
tras que otros partners trabajan en
soluciones de Internet de las cosas,
a través de sensores en las propias
camas, "y herramientas de Big Data,
Analytic’y servicios en la nube, para
asi anticiparse a las nuevas necesi-
dades y trabajar en los retos que
desde las autoridades y equipo ges-
tor del nuevo hospital se puedan
plantear en un futuro.
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El alquiler saldra reforzado de la
crisis: los fondos redoblan su apuesta

Se preparan para construir mas pisos ante un previsible aumento de la demanda

Alba Brualla MADRID.

El sector residencial se prepara para
vivir un afio dificil. La crisis sanita-
ria ha supuesto la paralizacion casi
total de las operaciones de compra-
venta de vivienda y actualmente las
obras de nuevos proyectos se en-
cuentran paradas. Pero el proble-
ma no est4 Gnicamente en este perio-
do de letargo que atraviesa la eco-
nomia, la verdadera preocupacion
del sector se focaliza en el panora-
ma al que se enfrentara una vez se
levanten las restricciones de movi-
lidad. En ese futuro, que de momen-
to es incierto, el inico que parece
tener un poco mas de luz es el mer-
cado del alquiler. Asi lo aseguran
los expertos, que apuntan que este
segmento saldra reforzado de esta
crisis.

“En un contexto de incertidum-
bre e incremento del paro en nive-
les muy significativos, las decisio-
nes de inversién en los colectivos
mas perjudicados por esta crisis
deberian demorarse en el tiempo,
y por lo tanto el alquiler es la mejor
alternativa a ese tipo de decisiones”,
explica Mikel Echavarren, CEO de
Colliers International Spain, que
asegura ademas que “por lo que esta-
mos viendo en encuestas con fon-
dos de inversion, el alquiler se con-
figura como uno de los sectores que
salen reforzados de esta situacion
de incertidumbre ocupando un
mayor porcentaje de las carteras de
inversion de dichos fondos”.

La fortaleza del alquiler durante
un periodo de recesion econdémica
quedd mas que demostrada duran-
te la anterior crisis. “El mercado del
alquiler va a tener un protagonis-
mo todavia mayor. Ya lo vivimos en
la crisis de 2008”, explica David
Botin, director general de Aurea
Homes. “En ese momento se pro-
dujo una caida del empleo y de los
salarios y se redujo enormemente
la capacidad de compra. Eso se sumo
a una sobreoferta tremenda de
vivienda a la venta, que situ6 al pais
con un stock de mas de 2 millones
de casas. En pocos afios, el alquiler
pasdé de suponer el 14% del merca-
do asituarse en el 21%, y ese creci-
miento se respaldé en el stock que
tenian particulares, entidades finan-
cieras y Sareb. Ahora los factores
econdmicos se repiten, pero el pro-
blema es que no hay oferta, por lo
que habra que producirla”, indica
el directivo.

Desde hace poco mas de dos afios,
los grandes fondos institucionales
sefialaron en su mapa de inversio-
nes a Espafia como un destino inte-
resante en el que configurar gran-
des carteras de viviendas en alqui-

Edificio de viviendas en construccion. LisA SENRA

Se necesitan
350.000
millones

Seguin Javier Rodriguez Here-
dia, presidente de Lazora, “las
necesidades de financiacién
para adecuar y equilibrar
nuestro parque del alquiler se
cuantifican entre 300.000
millones y 350.000 millones
de euros en los préximos 15
afos”. Silo hacemos bien,
“no solo resolveremos el ac-
ceso a la vivienda de quienes
mas lo necesitan, sino que
tendremos un motor econé-
mico de crecimiento para los
préximos 15 afios (+1,5% PIB
anual) con una generacién de
empleo estable de mas de
700.000 personas”, apunta.

ler, tal y como han hecho en otros
paises europeos como Alemania,
donde el mercado esta mucho mas
profesionalizado. Sin embargo, lo
que encontraron al aterrizar en
Espaiia fue mucho producto dis-
perso y pocos edificios completos
destinados al alquiler, por lo que la
férmula que se ha impuesto ha sido
la del build to rent (construir para
alquilar). Asi, en alianza con pro-
motores locales, los inversores pue-
den cerrar operaciones de mayor
volumen al comprar viviendas en
bloque.

Nuevos proyectos
Seguin las estimaciones de Echava-
rren, que puntualiza que “es dificil
de precisar”, actualmente, “podria
haber en el mercado operaciones
en torno a 2.000 viviendas” en este
tipo de operaciones build to rent.
Una vez pasada la crisis “sin duda
habra mas interés por parte de los
fondos en este tipo de proyectos.

Aunque el tratamiento diferencial
de los grandes tenedores de vivien-
das en las ultimas medidas toma-
das por el gobierno no ayuda pre-
cisamente, la necesidad de estos
activos y las tendencias de la inver-
sion institucional hacen que este
mercado sea imparable”, apunta el
CEO de Colliers.

Antes de que llegaran los gran-
des fondos a Espafia Lazora lleva-
ba ya afios apostando por este mode-
lo. “Cuando empezamos, hace 17
afios, no habia viviendas en alqui-
ler y nosotros nacimos como una
sociedad de alquiler a largo plazo
que construia sus propias vivien-
das”, explica Javier Rodriguez Here-
dia, presidente de Lazora, que apun-
ta que “ hoy, mas del 50% de nues-
tros pisos son origen de nuestra pro-
pia actividad de build to rent”.

Actualmente, la compatiia es una
de las grandes caseras de este pais,
con una cartera de unas 7.000 uni-
dades, que se encuentra en cons-

tante crecimiento, ya que a dia de
hoy tienen en distintas fases de pro-
mocién mas de 700 viviendas, de
las que la mayor parte se concen-
tran en el sureste de Madrid.

“Estamos abiertos y analizando
ademas multiples proyectos en dis-
tintas zonas de Espafia”, explica
Rodriguez, que sefiala que “lamen-
tablemente, sélo tenemos en sus-
penso zonas como Catalufla y Balea-
res, donde a pesar de existir una
fuerte necesidad de vivienda en
alquiler, se estan introduciendo legis-
laciones en materia de alquiler que,
claramente, vulneran la seguridad
juridica que se necesita para finan-
ciar estos proyectos”.

Barreras al alquiler
El presidente de Lazora recuerda
que “la necesidad de viviendas de
alquiler en Espatia, sobre todo socia-
les y asequibles, ya era muy grande
antes de esta situacién. La crisis va
aacelerar ain mas esa necesidad a
corto plazo”. Segun el directivo, “el
parque de alquiler en Espafia tiene
un déficit de mas de 2,35 millones
de viviendas si nos comparamos
con lamedia europea”, por eso “hace
falta generar con rapidez suelo edi-
ficable protegido y libre, agilizar los
tramites urbanisticos y de licencias,
y hacer unas normas que sean equi-
libradas, seguras y estables. Con este
marco estable de largo plazo, el aho-
rro colectivo institucional acudira
a financiar la construccién de vivien-
das asequibles que hacen falta en
Espafia”, asegura Rodriguez.
Hasta ahora una de las barreras
para el crecimiento de los proyec-
to de pisos en alquiler era el mar-
gen que estos reportan a los promo-

Piden que se
agilicen los tramites
urbanisticos y
normas estables

y equilibradas

tores. Asi, era complicado para ellos
cerrar ciertas operaciones cuando
veian que podian lograr un mayor
retorno al destinar el producto ala
venta unitaria. Sin embargo, ahora
“los promotores estaran mucho mas
abiertos para este tipo de produc-
tos en un contexto de reducciéon de
la demanda de compra individual
de las viviendas”, explica Echava-
rren.

En la misma linea, el director
general de Aurea Homes, que actual-
mente estd promoviendo 600 pisos
para terceros y analizando suelos
de su porfolio que suman otras 800
unidades, destaca que el problema
no solo es el precio. “Ademas del
coste también debe encajar la ubi-
cacién y la tipologia de producto,
ya que el alquiler se mueve mucho
enunay dos habitaciones”. Asi, cree
que “la administracién tendra que
ser flexible para que podamos aco-
modar la vivienda a las necesida-
des de los clientes de alquiler”.
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Varios cientificos trabajan en un laboratorio. Amv Foto

Cinco farmacos ultiman los ensayos
para convertirse en la cura del virus

Un abanico de compaiias trabajan en un tratamiento y una posterior vacuna

Javier Ruiz-Tagle MADRID.

Hace apenas cuatro meses que el
coronavirus comenzo a contami-
nar la vida del planeta y también las
costumbres. Durante estos 120 dias
el Covid-19 ha ido tumbando sec-
tores industriales uno por uno como
unas fichas de dominé. Sin embar-
go, hay una actividad que no solo
no se ha venido abajo sino que ha
multiplicado sus capacidades con
un inico objetivo: encontrar la solu-
ci6n a una pandemia que amenaza
con quedarse en nuestras vidas para
siempre.

Ante una situacion de extrema
gravedad como la que se vive en el
mundo entero, pero que en Espa-
fia ha echado raices mas profun-
das, hay que impulsar dos estrate-
gias que deben desarrollarse en
paralelo, porque no hay tiempo que
perder. La enfermedad que se cobra
la vida de miles de personas es un
virus y ante él se necesita un trata-
miento, primero, y una vacuna tam-
bién. La razdn es que hay que curar
alos ya enfermos con la misma dili-
gencia que se busca la solucion para
que no vuelva a ocurrir en el pro-
ximo otofio.

La industria farmacéutica traba-
ja sin descanso en multitud de pro-
yectos. Tanto en Europa como Esta-
dos Unidos, hay varias compaiiias
que estan inmersas en ensayos cli-
nicos, a lo que habria que sumar
una iniciativa publico privada entre
la patronal farmacéutica continen-
tal (Efpia) y la plataforma IMI. Den-

tro de todos estos ensayos hay que
destacar cinco, que ya tienen gran
parte del camino recorrido y que
ademads sus medicamentos ya se
usan en hospitales con personas
enfermas. Uno de ellos es el de
Roche, que acaba de comenzar la
Fase III (la tltima prueba clinica
antes de poder acceder al merca-

Plasma convaleciente: la ultima
solucidon contra el coronavirus

El hospital madrilefio Puerta del
Hierro ha comenzado un ensayo
clinico con una técnica que se ha
usado contra otro tipo de enfer-
medades a lo largo de la historia:
usar el plasma de un paciente
curado para inyectarselo a un
persona que esta sufriendo la
enfermedad. La idea, que no es
nueva porque el pasado 14 de fe-
brero las autoridades chinas ya
anunciaron que lo estaban prac-
ticando, ha sido retomada desde
el ambito publico en Madrid. Pe-
ro ni siquiera fue entonces un in-
vento. En la gripe de 1918 ya se

uso esta técnica y consiguio re-
ducir la letalidad del virus a la
mitad. Ahora, la cienciay la téc-
nica son muchos mejores que
hace un siglo. El estudio cuenta
con financiacién publica del Mi-
nisterio de Ciencia e ird suman-
do pacientes hasta llegar a los
300. La técnica sera mediante la
transfusion directa de sangre de
lo pacientes ya curados hacia los
enfermos. Esto difiere de lo que
hace la catalana Grifols en Esta-
dos Unidos, donde colabora para
crear un medicamentos a través
de la sangre de los enfermos.

do) con su medicamento Actemra.
El farmaco fue aprobado el 5 de
marzo en China para tratar com-
plicaciones pulmonares derivadas
del Covid-19.

La otra compatfiia suiza por exce-
lencia, Novartis, esta inmersa en
ensayos clinicos con un medica-
mentos contra lamalariay el lupus
llamado hidroxicloriquina. La far-
macéutica asegura que en sus pri-
meros pasos con animales se demos-
tré que consiguen matar al virus y
ahora estan trabajando con huma-
nos. Las esperanzas son muchas, ya
que Novartis estd aumentado la pro-
duccioén de este farmaco y piensa
donar 130 millones de dosis para
todos los paises que lo necesiten.

Otra de las compaiiias que estan
muy cerca de poder dar con la solu-
cién al coronavirus es Gilead. La
norteamericana se encuentra desa-
rrollando un ensayo Fase III con el
medicamento Remdesiviry los resul-
tados llegaran pronto. Con este
medicamento hay ocho hospitales
espafioles trabajando en los estu-
dios y todos estan a la espera de ver
la eficacia del tratamiento. Este
medicamento fue sefialado por la
OMS hace semanas como el mas

prometedor, pero la compafiia atin
no ha culminado todos los ensayos
para dar una respuesta concluyen-
te.

Hay muchas otras compafiias tra-
bajando incansablemente para
encontrar un tratamiento contra el
virus. Lilly, Merck, Takeda o Sano-
fi también trabajan sin descanso,
pero también la Organizacion Mun-
dial de la Salud, quien ha impulsa-
do la plataforma Solidarity. En ella
participan 10 paises, entre ellos
Espaifia, con el objetivo de reclutar
pacientes que encajen con las nece-
sidades de los ensayos clinicos.

La solucion de mafiana

Pero tan importante como un tra-
tamiento hoy es una vacuna maria-
na. La mejor forma de luchar con-
tra una enfermedad virica es la
inmunizacién, ademas de que tam-
bién es la mas econdmica. Aqui hay
dos proyectos que sobresalen del
resto, aunque es cierto que todos
trabajan por ofrecer una solucion.

El primer de ellos es el de Janssen,
que ademas ha sido el inico que se
ha atrevido a poner una fecha: enero
de 2021. La compaiiia iniciar4 los
estudios clinicos en humanos en
septiembre y anticipa que los pri-
meros lotes de una vacuna para uso
de emergencia estarian a comien-
zos del afio que viene. La inversion
de la compaiiia (que incluye la adap-
tacion de sus plantas de fabrica-
cién) es de 1.000 millones.

La otra compaifiia que tiene enca-
minados sus trabajos es Curevac.
La empresa alemana también co-
menzara sus ensayos a finales de
verano.
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Ferrovial cobrara 4.000 millones
de las infraestructuras que ya explota

Concentra en sus autopistas y aeropuertos ya
operativos los dividendos que recibira hasta 2024

Javier Mesones MADRID.

Ferrovial recibira de sus concesio-
nes de infraestructuras un total de
4,000 millones de euros por divi-
dendos hasta 2024. Este volumen
se concentra en aquellos activos
maduros que estan hoy operativos
en Estados Unidos, Canad4, Reino
Unido y Espaiia. La hoja de ruta
disefiada por el grupo que dirigen
Rafael del Pino e Ignacio Madride-
jos contempla que aquellas auto-
pistas que han entrado en opera-
ci6n en los tiltimos meses o que atin
se hallan en fase de construccién
en Estados Unidos, Eslovaquia 'y
Colombia no comenzaran a repar-
tir sus beneficios entre los accionis-
tas al menos hasta 2025.

A pesar de los efectos que la crisis
por el coronavirus esta teniendo sobre
las infraestructuras y el negocio de
construccion en todo el mundo,
Ferrovial mantiene su prevision de
obtener 4.000 millones de euros de
dividendos de sus autopistas y aero-
puertos en el marco del Plan Hori-
zon 2020-2024 que el consejero dele-
gado presentd en enero.

“Las circunstancias actuales no
afectan al compromiso de la com-
pafia” con este plan, asegur6 la
empresa el 25 de marzo. En el caso
de las autopistas que opera en el
mundo, el trafico se ha hundido cerca
del 60%, mientras que en el de los
aeropuertos las caidas superan el
80%, segtin revel( la semana pasa-
da Madridejos en una entrevista col-
gada en la pagina corporativa del
grupo. Los impactos en los resulta-
dos y en los dividendos que estas
infraestructuras repartiran depen-
dera de cuanto tiempo se extiendan
la crisis sanitaria y las restricciones
de movilidad. Ahora bien, al tratar-
se de un plan a cinco afios, la firma
considera que tiene margen para
cumplir sus objetivos.

En 2019, Ferrovial bati6 el récord
de dividendos de sus activos con
729 millones, un 17% mas que los
623 millones de 2018. Por tanto, la
proyeccion para los préximos cinco
afios arroja un volumen medio de
800 millones, lo que supone un
incremento de mas del 40% con
respecto a los 570 millones que, de
media, ha obtenido en los tltimos
cinco afios (2.851 millones en total).

De los 4.000 millones previstos
hasta 2024, el grupo estima que
3.280 millones procederan de sus
autopistas de peaje que ya esta explo-
tando en Canad4, Estados Unidos
y Espafia, fundamentalmente. Se

Ignacio Madridejos, consejero delegado de Ferrovial. e&

Los dividendos que recibe Ferrovial por sus infraestructuras

Dividendos recibidos de proyectos de infraestructuras (millones de €)

[ Autopistas [l Aeropuertos
[ servicios [l Otros

615

- 489

387

182 I
‘ ‘ 2014 ‘

20m 2012 2013

477

2015

Construccion

729

623
553 ‘

477

2016 2017 2018 2019

ferrovial
Objetivo 2020-2024 (millones de €)

Aeropuertos
y otros
270 J— ;

Autopistas
3.280

Fuente: Ferrovial.

concentran en la 407 ETR de Toron-
to (Canad4), su principal activo en
elmundo en el que ostenta una par-
ticipacion del 43,23%. En 2019, esta
autopista le reportd 309 millones
de euros, un 132% mas que en 2018.
Ya en el primer trimestre de este
afio aprobd un aumento de la retri-
bucidn del 24,8%, lo que implica
unos 92 millones para Ferrovial.
Mientras, el grupo recibi6 a fina-
les de 2019 el primer dividendo de

la NTE de Texas, en Estados Uni-
dos, por 166 millones de euros.
Espera, asimismo, cobrar el prime-
ro por la también texana LBJ en
junio. Ambas han tenido en los dos
primeros meses del afio crecimien-
tos de sus ingresos de doble digi-
to, frenados en marzo por el coro-
navirus. Ahora bien, tanto estas
vias como la 407 ETR gozan de una
solida posicion financiera y tienen
liquidez suficiente para hacer fren-

elEconomista

te a sus obligaciones de 2020.
Esta capacidad es extensible al
grupo en su conjunto, puesto que
“afronta esta situacion con el mayor
valor histdrico de liquidez, que se
sitta en torno a 6.000 millones, y
con la fortaleza para hacer frente a
la deuda tanto corporativa, como
de los principales activos de infraes-
tructuras”, explica Madridejos. Ade-
mads, cuenta margen para obtener
recursos adicionales. De hecho, el

Ratifica el objetivo pese a la crisis y sumara
nuevos ingresos de mas activos a partir de 2025

Plan Horizon incluye la desinver-
sién de infraestructuras maduras,
entre las que figuran carreteras en
Espafia, Irlanda y Portugal.

Impacto en aeropuertos
Ya a partir de 2025, Ferrovial prevé
ir incorporando los dividendos de
las autopistas que han entrado en
operacion recientemente, como la
NTE 35W de Texas y laI1-77 de Caro-
lina del Norte (Estados Unidos), y
otras en construccion, como laI-66
de Virginia, la Circunvalacién de
Bratislava (Eslovaquia), la Ruta del
Cacao (Colombia) o el tinel de Sil-
vertown, en Londres (Reino Unido).
Los 720 millones restante del obje-
tivo de 4.000 millones de dividen-
dos hasta 2024 corresponden a los
aeropuertos en los que Ferrovial par-
ticipa en Reino Unidoy de otros pro-
yectos de la division de servicios, en
cuya venta sigue trabajando aunque
se retrasara por el Covid-19, y cons-
truccion. El grueso corresponde al
Aeropuerto de Heathrow, por el que
Ferrovial obtuvo 145 millones en
2019. Es previsible que esta cifra des-
cienda en 2020 por el coronavirus.
Mientras, por los aeropuertos de
Aberdeen, Glasgow y Southampton,
recibi6 17 millones el pasado afio y
para el presente ya ha adelantado
que no se espera que vayan a retri-
buir a sus accionistas.
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Los nuevos desafios para ofrecer
seguridad en telecomunicaciones

: Bytes
g . Alberto
_ . Horcajo

Co Fundador de Red Colmena

Absortos por la terrible crisis de la pande-
mia, que ha puesto de relieve en sus mdlti-
ples dimensiones la creciente dependencia
de las comunicaciones para mantener ope-
rativos el comercio, la ensefianza, la admi-
nistracion publica y multiples facetas de las
relaciones personales, vuelve a surgir la
preocupacién sobre la integridad e invulne-
rabilidad de las redes, expuestas a las posi-
bles intromisiones e interferencias con moti-
vaciones y razones de muy diversa indole,
de los poderes publicos y de agentes no au-
torizados para inmiscuirse en las comunica-
ciones entre personas y maquinas. En la pre-
sente época digital, mas alla de la inversién
en tecnologias que amplien el caudal de las
redes, nada ha merecido mayor atencién
que las herramientas y mecanismos para la
prevencion de la quiebra de la inviolabilidad
de las comunicaciones. Por dos razones: la
multiplicacién de usuarios (mas de 4.540
millones de personas y de 22.000 millones
de dispositivos, ésta ultima cifra mas que
doblandose de aqui a 2030, segun Statista)
y la posibilidad real de provocar dafios eco-
némicos catastroficos de dificil reparacién
en la medida en que la intromisidn afecte a
sistemas avanzados de caracter militar, sa-
nitario o industrial y tenga aparejada reper-
cusiones imprevisibles. Es importante tener
presente que los impactos de las intromisio-
nes pueden afectar a servicios publicos, de
energia, saneamiento o de interés general,
como el transporte, la educacion o infraes-
tructuras diversas que forman parte de la vi-
da cotidiana de poblaciones enteras.

Existen tres planos en los que situar la se-
guridad en las telecomunicaciones: fisico,
I6gico y ontoldgico. En primer lugar convie-
ne resaltar que las infraestructuras de co-
nectividad, que incluyen no solo los equipa-
mientos, tendidos y elementos pasivos de
las redes, como emplazamientos y construc-
ciones si no también el flujo eléctrico y los
sistemas de operacion y gestion asociados
tienen un caracter critico que les hace
acreedores al maximo nivel de proteccién,
por la doble via de las normas sobre autori-
zaciones para el acceso y alteracion de las
mismas, asi como por los contingentes de
medios técnicos y humanos de vigilancia pa-
ra la supervisién y aseguramiento de su dis-
ponibilidad y estado. Desde la consideracién
por los Gobiernos de la importancia de estas
infraestructuras hasta el despliegue y la
continua evolucién de centros de control re-
motos, que incorporan un ndmero creciente
de indicadores de continuidad y estabilidad
de los servicios e integridad de la infraes-
tructura ante perturbaciones de cualquier
indole o agresiones externas, con medios
para proteger materialmente los elementos
fisico y para evitar los impedimentos para la
prestacion del servicio, recurriendo en ulti-
ma instancia al empleo de infraestructuras
alternativas, en base a acuerdos de respaldo
entre operadores.

Crece el debate sobre
la invulnerabilidad de las
redes en la situacion actual

En segundo lugar, las telecomunicaciones
deben protegerse en cuanto a la integridad
del trafico y su contenido, evitando su sus-
traccidn, destruccién o alteracion de cual-
quier indole. Cuando la tecnologia era ana-
légica y la mayoria del trafico era de voz, se

EE

trataba de evitar las interceptaciones para
la proteccidn del sigilo en las conversacio-
nes, con mecanismos hace tiempo supera-
dos para la deteccién de los desvios y cap-
taciones de sefiales en las comunicaciones
fijas e inaldambricas, con sofisticadas técni-
cas de cifrado, apertura y mutacion de cla-
ves, alin en uso particularmente por las
agencias de seguridad publica de los Esta-
dos. En los ultimos treinta afios, como quie-
ra que ahora se trata de descomponer “pa-
quetes de datos”, el mecanismo convencio-
nal de proteccidn es el cifrado criptografico,
que consiste esencialmente en un esquema

de conversion de textos cuya lectura re-
quiere sendos algoritmos, para la emisidn y
la recepcidn, unicos e irrepetibles. El cifrado
puede estar asociado a la trama fisica por la
que discurre la informacién o vinculado a la
identidad de los agentes de la comunica-
cion. Evidentemente, estos criptogramas no
pueden ser descifrados por terceros, siquie-
ra mediando la autorizacidn judicial precep-
tiva para la intervencién de las comunica-
ciones personales, lo que plantea situacio-
nes tan desmesuradas como requerir la
interrupcion total de servicios publicos de
mensajeria instantanea para impedir la
transmisidn por usuarios sospechosos. En
Espaiia, el Centro Criptoldgico Nacional,
creado en 2004 y adscrito al Centro Nacio-
nal de Inteligencia, tiene como misién la
alerta y respuesta ante amenazas e inciden-
cias que afecten a la seguridad informatica
nacional, en el marco de la actual estrategia
nacional de seguridad, aprobada por el
Consejo de Seguridad Nacional el 12 de
Abril de 2019. La extensa normativa espa-
fiola vigente sobre ciberseguridad -ambito
generalmente inmerso en una burocracia
extenuante-, Gltimamente modificada para
dar al Gobierno la capacidad de intervenir o
asumir la infraestructura digital afecta a la
estrategia nacional en la materia en situa-
ciones excepcionales y con la celeridad que
las mismas requieren, esta contenida en el
Caddigo de Derecho de la Ciberseguridad,
disponible en Internet en la web del BOE y

Hace falta garantizar la
seguridad ontolégica de
las telecomunicaciones

encabezada por la Ley Orgénica del control
judicial previo del Centro Nacional de Inteli-
gencia, como primera garantia de la protec-
cion de los derechos fundamentales previs-
ta en la Constitucién.

Noticias falsas

Finalmente, es necesario garantizar la segu-
ridad ontoldgica de las telecomunicaciones,
o sea la que permite tomar resoluciones, for-
mar criterios y actuar en base a una realidad
verdadera, verificable y por ello indiscutible.
En este sensible ambito las redes se convier-
ten en instrumentos de la propagacion de
datos ciertos o inciertos, veraces o falsos,
cuya fiscalizacién o moderacién correspon-
de a los poderes publicos que velan por la
proteccién de los derechos fundamentales,
atendiendo a la légica del saber en las socie-
dades libres.

Las grandes comunidades de usuarios de
telecomunicaciones, cuyos paradigmas son
el divulgador (como Twitter), que arroja a la
multitud que lo sigue ideas, conceptos e
imagenes susceptibles de manipulacion; el
buscador, como guia para el acceso ordena-
do a la informacion, capa de ordenar la pre-
lacion de respuestas de manera predetermi-
nada; la enciclopedia digital, cuyos conteni-
dos son propuestos desinteresadamente y la
red social, como vehiculo de generacion de
propuestas, con o sin animo de lucro, opinio-
nes y preferencias, se convierten asi en obje-
to de investigacion y a la vez en instrumento
de la seguridad ontolégica, para prevenir la
desinformacidn, en lo que de momento solo
caben respuestas de caracter ético, de dificil
implementacion.
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Enresa desmantelara la central
nuclear de Garona entre 2022 y 2031

Seguird un procedimiento especial porque al inicio tendra residuos en la piscina

Tomas Diaz MADRID.

La central nuclear de Santa Maria
de Garofia se desmantelara entre
2022y203l, en tres fases y siguien-
do un procedimiento extraordina-
rio, porque al apagarse abruptamen-
te en 2012, no se pudieron planifi-
car las actividades preparatorias
durante su etapa final de operacién.
Los trabajos arrancaran sin haber
vaciado la piscina de la instalacion
de 440 toneladas de combustible
nuclear gastado.

Corria diciembre de 2012 cuan-
do el reactor de Garofia se detuvo.
El titular de la central, Nuclenor
—filial de Endesa e Iberdrola a par-
tes iguales- recibi6é una multa de
18,4 millones por haber apagado la
planta sin los permisos correspon-
dientes, al objeto de evitar el pago
de un nuevo impuesto sobre el com-
bustible nuclear gastado.

Oficialmente, la instalacion se
encuentra en situacion de parada
definitiva desde 2017 y encara ya su
desmantelamiento. De hecho, Enre-
sa, la empresa publica encargada de
hacerlo, indica a el[Economista que
ultima la documentacién para pedir
al Ministerio para la Transicién Eco-
l6gica (Miteco) que Nuclenor le
ceda la titularidad de la central.

Coste de 4.224,9 millones
Elborrador del séptimo Plan Gene-
ral de Residuos Radiactivos sefiala
que el coste de desmantelar y clau-
surar todas las centrales nucleares
del pais ascendera a unos 4.224,9
millones de euros, sin considerar la
gestion definitiva de los residuos
radiactivos generados en los des-
mantelamientos.

Esta sorprendentemente exacta
cifraresulta ser orientativa, puesto
que depende del cumplimiento del
calendario de cierre de las plantas
atémicas del Plan Nacional Integra-
do de Energia y Clima, excepto en

Il

Central nuclear de Santa Maria de Garofia. ere

el caso de Garofia, puesto que la
central ya esta parada. Sin embar-
go, Enresa no facilita a este perio-
dico el coste de desmantelar la cen-
tral, indicando que “los costes tota-
les del proyecto de desmantelamien-
to de Santa Maria de Garofia estan
en proceso de actualizacion”.

Sea como fuere, para desguazar
Garofa se seguira un procedimien-
to especial. El Reglamento sobre
instalaciones nucleares y radiacti-
vas exige que antes de conceder la
autorizacion de desmantelamien-
to se hayan vaciado el combustible
gastado del reactor y de las pisci-

127,6

MILLONES DE EUROS

Es el coste de 44 contenedo-
res de combustible nuclear
gastado que Enresa le ha en-
cargado a Ensa para albergar
residuos generados por Garo-
fia que actualmente reposan
en unas piscinas especiales
para ellos en la misma cen-
tral. La empresa publica can-
tabra los servira a partir de
2023y se depositaran en el
Almacén Temporal Individual
(ATI) de la instalacion atémi-
ca, poco después del inicio
del desmantelamiento.

nas, algo que no cumple la central,
por su repentino cierre. No obstan-
te, permite excepcionalmente ini-
ciar un desmantelamiento con com-
bustible en la piscina —hay 2.505 ele-
mentos-, si lo aprueban el Miteco
y el Consejo de Seguridad Nuclear,
y Enresa confia en que asi sea.

Por lo tanto, en los planes de la
compaiiia presidida por José Luis
Navarro hay una primera fase de
transicion, hasta la transferencia de
titularidad, prevista para 2022, para
trabajos de ingenieria, en la que se
deberia empezar a trasladar el com-
bustible gastado de la piscina a su
Almacén Temporal Individual (ATT),
actualmente vacio.

Luego, en una segunda fase de
tres afios, hasta 2024, se vaciara la
piscina, se desmantelara el edificio
de turbinas y se tramitaran los per-
misos para la tercera fase. En ésta,
de siete afios, hasta 2031, se des-
mantelara el resto de edificios e ins-
talaciones, se descontaminaray se
demolera lo que sea necesarioy se
restaurara y liberara el emplaza-
miento nuclear.

La falta de un ATC
dispara la factura
de tener residuos
en el extranjero

T. D. MADRID.

Espafia terminara pagando unos
1.340 millones de euros a Fran-
cia y al Reino Unido por repro-
cesar y albergar combustible
nuclear gastado de la accidenta-
da central de Vandell6s Ty de la
planta Garofia desde inicios de
los afios 80, segun los calculos
del borrador del nuevo PGRR.

Espafia tuvo que mandar al
extranjero residuos de las dos
instalaciones atdmicas porque
no hay donde guardarlos de un
modo seguro dentro de nuestras
fronteras. A 31 de diciembre del
afio pasado, la factura por pres-
tarnos ese servicio ya sumaba
1.288 millones.

En la actualidad, abonamos a
Francia mas de 74.600 euros al
dia por los residuos de Vande-
116s 1, incluyendo una penaliza-
cién desde julio de 2017 que el

1.340

MILLONES DE EUROS

Es el coste estimado de los
residuos espanioles acogidos
por Francia y Reino Unido.

pais vecino nos devolvera cuan-
do los residuos crucen los Piri-
neos y regresen a Espafia.

ATC a partir de 2028

Pero para eso hay que tener ya
construido un Almacén Tempo-
ral Centralizado (ATC), que ori-
ginalmente estaba planificado
para 2010y el borrador del PGRR
no augura antes de 2028. En la
actualidad ni siquiera esta deci-
dido su emplazamiento, aunque
Enresa ha gastado ya unos 80
millones en habilitar unos terre-
nos en Villar de Cafias.

La factura final por este capi-
tulo, contando con la devolucion
de la penalizacion de Francia,
ascendera a 1.340 millones, segiin
Enersa.

Empieza a operar el ‘tanque tinico' en el mercado de GNL

Las resgasificadoras
actian como si fueran
una sola instalacion

T. D. MADRID.

El mercado espafiol de Gas Natu-
ral Licuado (GNL) se ha converti-
do en el primero del mundo en el
que se compray se vende el hidro-
carburo con independencia de su

ubicacion fisica, de la planta de rega-
sificacion en que se halle, como si
hubiera un “tanque tnico” virtual.
La medida deberia proporcionar
un ahorro a los consumidores.
MibGas, el Operador del Merca-
do Ibérico del Gas, registré el pasa-
do 1 de abril la primera negociacién
de GNL que aprovecha la creacion
del denominado Tanque Virtual de
Balance (TVB), establecido por la
Circular 2/2020 de la Comisién
Nacional de los Mercados y la Com-

petencia, que entr6 en vigor ese
mismo dia. Fue una operacién muy
pequefia, un mero tanteo de 75 euros
por 10 MWh para comprobar el fun-
cionamiento del nuevo sistema.

Facilitar las contrataciones

A grandes rasgos, si hasta ahora era
necesario contratar el gas en cada
una de las seis plantas regasifica-
doras operativas, atendiendo al volu-
men que tuviera cada una, ahora se
puede contratar en cualquiera de

ellas indistintamente, como si solo
hubiera una tnica instalacion.

Asi, no importa la regasificadora
en la que atracan los buques meta-
neros, se ahorra tiempo y costes
logisticos, y hay mas liquidez y con-
fidencialidad en las operaciones,
puesto que pierden poder los agen-
tes que disponen de mas capacidad
contratada en las plantas mas acti-
vas, como la de Barcelona.

Todo ello deberia redundar en
una rebaja de los precios del gas

para los consumidores y en que sea
mas facil desarrolla otros negocios,
como el abastecimiento de GNL a
los barcos o la carga de camiones
cisterna para estaciones satélite de
lared de distribucion de gas.
Ademas, facilitara que Espafia se
convierta en un auténtico hub de
gas, aprovechando su ubicacion geo-
grafica en un mercado global donde
el GNL gana en liquidez por la entra-
da en operacion de plantas de licua-
cion en EEUU, Australia y Rusia.
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OHL se refuerza con obras en Suecia
vy Reptiblica Checa por 250 millones

La constructora espaiola se adjudica varios contratos de ferrocarril y carreteras

J. Mesones MADRID.

OHL ha reforzado su cartera de
construccién internacional con nue-
vos proyectos en dos paises donde
el grupo tiene una decidida apues-
ta por crecer en el &ambito de la cons-
truccion: Sueciay Repuiblica Checa.
Se trata de proyectos ferroviarios y
de carreteras que en conjunto suman
mas de 250 millones de euros.

En Suecia, OHL, junto con su
socio en el pais NCC en una alian-
za al 50%, se ha adjudicado la
ampliacion del tramo de la linea de
ferrocarril entre Lund y Flackarp,
en Skane, asi como la construcciéon
una estacion en Klostergarden. El
proyecto alcanza un importe de alre-
dedor de 80 millones de euros. Con
ello, la constructora espafiola refuer-
za su presencia en este mercado,
donde en 2017 consiguid su primer
contrato para ejecutar, también con
NCC, lamejora del ferrocarril entre
Flackarp y Arlov (Malmd) por 215
millones de euros.

Con el nuevo contrato, OHL y
NCC asumen, por tanto, la totali-
dad de lalinea ferroviaria entre Lund
y Arl6v, una de las rutas de ferroca-
rril m4s transitadas del pais y que

Objetivo: 3.500
millones de
contrataciones

OHL sumé nuevos contratos
por un importe de 2.668 mi-
llones de euros en 2019, con
lo que cerrd el ejercicio con
una cartera de 5.458 millo-
nes. El grupo se ha fijado un
objetivo de adjudicaciones
para los proximos afios en el
entorno de los 3.500 millo-
nes. Ahora bien, para ello ne-
cesita obtener mas avales. No
en vano, la empresa conside-
ra que con una mayor disposi-
cién ya el afio pasado podria
haber alcanzado esta cifra.

sirve de conexion de la peninsula
escandinava con el resto del conti-
nente europeo.

Mientras, en Republica Checa,
OHL, a través de su filial OHL ZS,
forma parte del consorcio que ha
resultado adjudicatario del contra-
to para la modernizacién del ferro-

José Antonio Fernandez Gallar, consejero delegado de OHL. e

carril entre Praga-Vyso can y Mste-
tic, asi como la construccién de una
nueva estacion ferroviaria en Vyso-
cany. Elimporte del proyecto ascien-
de a mas de 165 millones de euros.
El grupo espafiol integra, con una
participacién minoritaria, un con-
sorcio liderado por la firma checa
Subterray del que también partici-
pan Eurovia y Elektrizace zeleznic.

Ademas, OHL también se ha
hecho en este arranque de ejerci-
cio en Repuiblica Checa con un con-
trato menor para la reconstruccion
de un tramo de carretera y de un
puente entre las localidades de Osla-
vi ka y Rudikov. El importe de la
obra es de unos cuatro millones de
euros.

Estos proyectos se suman a los
anunciados por la compaifiia que
dirige José Antonio Fernandez
Gallar a comienzos de este afio en
Republica Checa. En concreto, se
trata de la construccién de un nuevo
pabellén para el area de Urgencias,
del Hospital de eské Budejovice,y
de diversos trabajos en la linea ferro-
viaria que une las poblaciones de
Sobleslav y Doubi, en la Bohemia
meridional. El valor total de ambos
contratos se aproxima a los 50 millo-
nes de euros.

OHL inici6 su actividad en Repu-
blica Checa en 2003. Desde enton-
ces, ha llevado a cabo diversos pro-
yectos en los ambitos de la ingenie-
ria civil y de la edificacién singular
y hospitalaria. Destacan, entre otros,
la optimizacion de via ferroviaria
entre las ciudades de Plzen y Stri-
boy de los tiineles de Kralovo Pole,
en Brno.

Asiste al Webinar:
“¢ES buen momento

para invertir?”

Fecha: domingo
19 de abril 16:00 h
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Bankia y Credit Agricole potencian
su hueva financiera de consumo

Inyectan otros 22 millones a Soyou en pleno paron de la actividad por el Covid

F. Tadeo MADRID.

Bankia y Credit Agricole dotan con
nuevos fondos a su plataforma con-
junta de créditos al consumo. Ambas
entidades han inyectado un total de
22 millones de euros recientemen-
te a CACF, compaiiia que cuenta
tras esta aportacién con unos recur-
sos propios de 55 millones, para des-
plegar su operativa a través de la
marca Soyou, lanzada a finales del
afio pasado.

Lainyeccion de fondos se fondos
se produce en un contexto compli-
cado debido ala crisis desatada por
el coronavirus. En este contexto, los
préstamos para la adquisicion de
bienes se ha frenado en seco y los
expertos consideran que sera difi-
cil que este mercado se recupere en
los proximos meses ante las dudas
sobre la evolucion del desempleo.

Bankia y Credit Agricole unieron
sus fuerzas en 2019 para adentrar-
se de lleno en la financiacion al con-
sumo con una alianza estratégica.
Hay que tener en cuenta, que hasta
ahora este segmento estaba presen-
tando crecimientos relevantes y
generaba suculentos beneficios para
el conjunto de las entidades a pesar
de que ultimamente habia un cre-
cimiento de la morosidad.

El grupo nacionalizado y el banco
francés, en ese escenario, constitu-
yeron CACEF, de la que el primero
ostenta el 49% del capital y el segun-
do, el 51%, restante. Su operativa se
centra en la financiacién en punto
de venta, tanto de vehiculos nuevos
como usados, ademas de otros bie-
nes, poniendo el acento en servicios
digitales. La intencién de la com-
pafiia conjunta es iniciar su activi-
dad con posterioridad en présta-
mos personales al cliente final.

Soyou incorpord desde el primer
momento seguros de auto, tras sellar
un acuerdo con Axa, y ofrece una
categorizacidn de gastos e ingresos

Un cartel de Soyou. e&

con alertas personalizadas para ayu-
dar alos clientes en su gestion del
dinero con el fin de poder limitar
las futuras entradas en morosidad.

La firma naci6 con el objetivo de
“convertirse en un referente de la
financiacion al consumo en el mer-
cado espafiol”, al contar con la expe-

riencia del grupo galo en diecinue-
ve paises y Bankia en nuestro pais.
La entidad espafiola habia fijado
entre sus prioridades potenciar este
segmento en su plan de negocio
2018-2020 para impulsar sus mar-
genes y reajustar su portafolio cre-
diticio.

5

POR CIENTO

Es la tasa de morosidad que
presenta el crédito al consu-
mo en el conjunto del sector.
El ratio ha descendido sustan-
cialmente en los ultimos me-
ses tras haberse disparado en
la primera parte de 2019. En
el dltimo trimestre del ejerci-
cio pasado, los impagos en fi-
nanciacion para bienes se re-
dujo de 4.785 millones a
4,097 millones, lo que supone
un descenso del 14,3%. Se es-
pera que vuelvan a ascender
por el coronavirus.

En 2019, el banco presidido por
José Ignacio Goirigolzarri habia
conseguido elevar su cuota de mer-
cado al 5,88%, frente al 5,58% del
ejercicio anterior. Se habia fijado
como meta copar a finales de este
afio el 6,6% de la inversion global
de este tipo de financiacion, gracias
en parte al lanzamiento de Soyou.
La crisis actual, previsiblemente,
impedira que lo pueda cumplir debi-
do ala falta de demanda.

Bankia logro este incremento de
la cuota gracias al impulso de la acti-
vidad. En 2019 formalizo operacio-
nes por un importe de 2.647 millo-
nes, lo que supuso un alza del 16%
con respecto a 2018, elevando asi el
stock a 5400 millones. Este creci-
miento fue muy superior ala media
del sistema, ya que la originacion
de préstamos al consumo se ralen-
tiz6 debido a la incertidumbre poli-
ticay econdmica existente y al freno
de concesion ante las peticiones de
prudencia del Banco de Espafia ante
el ascenso de los impagos. En con-
creto, aumentd un 5,7% frente al
17% del ejercicio precedente.

Fitch mantiene el
‘rating’ de Bankoa,
fija en negativa
su perspectiva

La agencia destaca su
solvencia y la calidad
de sus activos

elEconomista MADRID.

La agencia Fitch ha mantenido
el rating de Bankoa, filial espa-
fiola de Credit Agricole, aunque
ha empeorado su perspectiva de
estable a negativa por la incerti-
dumbre de los efectos del Covid-
19. La calificacion de la entidad
enA-y su perspectiva es la mejor
calificaciéon entre los grupos
financieros del pais, solo iguala-
da por uno de los gigantes del
sector, destaca en una nota.
Fitch basa este rating en el
apoyo de su matriz francesay
destaca que el banco cuenta, entre
otras cosas, con “una adecuada
situacion de liquidez, asi como
una calidad en sus activos y unos

32

OFICINAS

Son las sucursales de Bankoa
en Espania, radicadas sobre
todo en Pais Vasco y Navarra.
I

coeficientes de solvencia satis-
factorios”.

Bankoa explica que con este
respaldo y en esta situacién de
pandemia que estamos sufrien-
do, refuerza su compromiso con
el territorio y sus empresas,
pymes y auténomos, trabajando
con planes que ayuden a su finan-
ciacion asi como en el proceso
de solicitud y gestion para la
financiacion de las lineas habi-
litadas por el Gobierno Vasco,
Gobierno de Navarra y Gobier-
no de Espafia.

Bankoa, perteneciente al Grupo
Crédit Agricole es una entidad
que centra su especializacion en
la banca personal, banca priva-
day de empresas.

El 70% de las pymes se plantea operar con neobancos

Un estudio de Qonto
senala que valoran sus
servicios alternativos

elEconomista MADRID.

El 34% de los responsables de las
startups y el 31% de las pymes ven
en los neobancos una forma de rea-
lizar cualquier operacion de forma
online. Esta es una de las conclusio-

nes del estudio sEvolucion o revo-
lucion? Radiografia de la relacion
entre pymes, startups y banca, rea-
lizado por el neobanco para empre-
sas y auténomos, Qonto.

La preferencia de pymes y star-
tups por los neobancos no es solo
por la operativa 100% digital, sino
también por su oferta de produc-
tos y servicios alternativos, como
aseguran cuatro de cada 10 direc-
tivos de pequefias y medianas
empresas y el 33% de las startups.

Asi, actualmente, un 23% de las
pymes afirma trabajar con algin
neobanco desde hace tiempo, fren-
te al 17% de las startups. Sin embar-
go, el nivel de confianza de estas
empresas en los neobancos crece
de forma constante. Tanto es asi,
que un 43% de las pymes y startups
encuestadas reconoce que les gus-
taria trabajar con ellos a corto plazo.

Asimismo, de casi la mitad de las
pymes y startups que aseguran
haberse planteado cambiar de banco

en los tltimos seis meses, en torno
al 70% considera cambiarse a un
neobanco.

En un momento donde las enti-
dades bancarias recomiendan a sus
clientes realizar los tramites de forma
online para evitar visitas innecesa-
rias a sus oficinas, cerca de nueve
de cada 10 directivos de pymesy
startups espafiolas reconocen la
importancia de tener un buen ser-
vicio bancario. Entre los aspectos
que mas valoran destacan: la segu-

ridad, la sencillez a la hora de rea-
lizar las gestiones, la transparencia
en las condiciones, la ausencia de
comisiones y, en ultimo lugar, los
servicios y productos innovadores.

De las funcionalidades con que
alas pequeilas y medianas empre-
sas les gustaria contar, y que su enti-
dad no les ofrece, se encuentran:
servicios de operativa diaria como
las transferencias inmediatas e ili-
mitadas, las notificaciones en tiem-
po real o las tarjetas virtuales.
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El rebote del crudo no basta para que
las petroleras cubran sus dividendos

El sector sube entre el 35% y el 60%, pero el barril
debe tocar 40 dolares para que no recorten mas

C. Jaramillo / V. Blanco Moro MADRID.

A pesar de la fuerte caida que han
experimentado las petroleras en lo
que va de afio, desde los minimos
el rebote ha sido contundente, con
las grandes integradas del Viejo
Continente remontando todas ellas
entre el 30% y el 60%, impulsadas
en gran parte por el fuerte rebote
que ha experimentado el petroleo
en las tltimas jornadas. Royal Dutch
Shell se anota cerca del 60%,Total
lo hace un 55% y BP otro 45%.
Mientras, Eni logra subir un 40%y
Repsol lo hace cerca del 35%. Pero,
:qué han hecho las firmas del sec-
tor ante esta situacion?

Tras la experiencia del periodo
2014-2016, las petroleras han reac-
cionado rdpidamente ante la caida
en los precios del petréleo recor-
tando sus niveles de inversién y
parando los programas de recom-
pras de acciones. Esto les ha servi-
do para recortar el brekaven en torno
a10 ddlares hasta situarlo por deba-
jo de 40 ddlares.

En este contexto, el futuro a corto
plazo de la industria parece contro-
lado a corto plazo gracias a la capa-
cidad del balance para absorber un
crudo en niveles mas bajos, pero si
los precios no remontan tendran
que llegar nuevos recortes.

“En comparacion con el colapso
de los precios del crudo hace 5 afios,
creemos que las compaiiias han res-
pondido de manera mas rapida aun-
que usando el mismo modelo: se
suspenden los buybacks y se recor-
tan el 22% los capex en las grandes
del sector y todas ellas, de manera
mas o menos explicita, con el obje-
tivo de no recortar dividendos. Aun-
que estas medidas han aminorado
el breakeven en torno a 10 dodlares,
suponiendo un petréleo a 30 ddla-
res veriamos un gasto de 12.000
millones de mas al afio, por lo que
se necesitaria otro esfuerzo para
evitar que los balances se lleven el
golpe”, argumentan en la entidad.

Asilas cosas, la clave esta en cuan-
to tiempo pueden sobrevivir las
petroleras en un entorno de precios
bajos. “Las integradas vuelven a
estar contra la pared, con los brea-
keven actuales siendo insuficientes.
Nosotros recortarmos los precios
objetivos el 25% y analizamos sus
porfolios para ver la generacion de
caja con un crudo en 40 doélares.
Pensamos que la flexibilidad de los
balances y su generacion de cajale
dan margen 12-18 meses. El primer
semestre sera duro, pero las valo-

El petrdleo recupera casi un 50% en sélo tres jornadas

Evolucién del Brent en el Gltimo afio ($)
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raciones relativas indican que el sec-
tor est4 sobrevendido”, indican los
analistas de JP Morgan.

Los productores discuten

Los mercados ya han reaccionado
durante las tltimas jornadas anti-
cipandose a un pacto haciendo que
el barril Brent, de referencia en Euro-
pa, recuperase la semana pasada

20

MILLONES DE BARRILES

Es el deterioro que esperan mu-
chos analistas en la demanda de
crudo por el coronavirus. Si el re-
corte de la OPEP no lo iguala, no
se equilibrara el mercado.

casi un 50% de su precio en solo tres
dias, que transcurrieron entre el
miércoles y el viernes. Ese dia el
barril europeo recuperdé los 32 déla-
res, cuando al cierre del martes coti-
zaba en el entorno de los 23, el pre-
cio mas bajo que se habia visto desde
el afio 2002.

La mesa de negociacion se esta
preparando, esta vez de forma digi-
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Es el rebote que experimentan
los titulos de Repsol desde los
minimos del afio. Mientras, Royal
Dutch Shell, BP y Total suben
entre el 45% y el 60%

elEconomista

tal a través de teleconferencia, para
que las grandes potencias petrole-
ras, principalmente Arabia, Rusia
y EEUT, se retinan el jueves para
buscar un acuerdo que desembo-
que en un nuevo recorte de produc-
cién En la reunion se buscara un
pacto, pero no se debe dar nada por
sentado, y mas viendo como se desa-
rrollaron los acontecimientos duran-
te el fin de semana.

Hasta el sdbado la administracion
Trump parecia ser a quien habia
que agradecer haber conseguido
convencer a Rusia y Arabia para que
volviesen a sentarse en la mesa de
negociacion. Sin embargo, segiin
public6 Bloomberg, estos dos pai-
ses pretenden que su colega ameri-
cano también recorte su produc-
cién. Aunque la semana pasada todo
apuntaba a que asi seria, el sabado

El barril recupero6 los 32 délares tras conocer
que los productores se retinen esta semana

Donald Trump contribuy6 a aumen-
tar las tensiones al declarar que ha
estado toda su vida “en contra de la
OPEP” al considerarlo un “cartel
ilegal, un monopolio”, y amenazo
con imponer aranceles a la impor-
tacion de crudo de su pais.

Antes del ataque de Trump, Rusia
y Arabia ya habian dejado bien claro
que hay mucho que negociar toda-
via antes de la reunion del jueves,
con cruces de declaraciones duran-
te el fin de semana, como las decla-
raciones del ministro de exteriores
saudi del sabado, en las que sefiald
que los comentarios de Vladimir
Putin en los que responsabilizaba
a Arabia por la falta de acuerdo en
la Giltima reuni6n de la OPEP, en
marzo, estaban “absolutamente fal-
sos de veracidad”.

Colaboracioén internacional

Arabia Saudi pretende que el pacto
sea “justo”, a sus 0jos y, segun se
explica desde Bloomberg, 1a Orga-
nizacién de Paises Exportadores y
sus aliados (grupo conocido como
OPEP+) exige que participen otros
productores en el pacto para dar
luz verde a los recortes. Conside-
ran que el actual es un problema
global de demanda, generado por
el coronavirus, por lo que todo el

La generacion de
cajay el balance da
un margen de 12-18
meses antes de
mayores recortes

mundo debe responsabilizarse y
tomar parte en el sacrificio que supo-
ne un recorte de oferta.

El recorte total que anticipd
Donald Trump la semana pasada,
de 10 millones de barriles diarios,
no seria suficiente para equilibrar
el mercado de oro negro, segtin indi-
cé el viernes el director ejecutivo
de la Agencia Internacional de la
Energia. No se debe olvidar que el
deterioro de la demanda de petro-
leo que esperan muchos analistas
por el impacto del coronavirus llega
a superar los 20 millones de barri-
les para los proximos meses, un des-
censo de casi el 20% del total, y que
obligaria a que el recorte sea al
menos de esa magnitud si se pre-
tende equilibrar totalmente la ofer-
ta global con la demanda del recur-
S0 energeético.
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La moda se cae de
las pasarelas y ganara
el 17% menos este aio

El Covid-19 ha echado el cierre a dos de sus grandes
escaparates, Asia e Italia, ain de manera indefinida

Laura de la Quintana MADRID.

El pasado 23 de febrero un vacio
teatro milanés acogia la presenta-
cién de la temporada otofio/invier-
no de la firma de lujo Armani. La
capital de la region de Lombardia,
al norte de Italia, es uno de los tem-
plos de la moda a nivel mundial y
forma parte de un circuito que fun-
ciona dos veces al afio y que comien-
za con la semana de la moda de
Nueva York, luego Londres, Milan
(previsto este afio a mediados de
febrero) y, por ultimo Paris (que
mantuvo la edicién a comienzos de
marzo). “Los primeros seis meses
de 2020 esperamos que sean nega-
tivos para el sector”, reconoce Carlo
Capasa, responsable de la Camara
Nacional de Moda italiana, que
mueve mas de 88.000 millones de
euros al afio.

La plaga biblica que afecta a dos
de los grandes mercados del lujo,
China e Ttalia, comenzo ya en enero,
cuando el virus confinaba a la pobla-
cién china, primer consumidor de
laindustria a nivel mundial. Desde
aquel lunes negro de la Bolsa de
Shanghai el 20 de enero, las ocho
mayores firmas del sector han per-
dido una cuarta parte de su valor
en el mercado, lo que suma mas de
130.000 millones de euros. Pero el
impacto hallegado ya a las estima-
ciones de los analistas que contem-
plan una caida del beneficio del 17%
en 2020 frente al afio pasado, lo que
implica dejar de ganar, de manera
conjunta entre las ocho grandes,
unos 1400 millones de euros. Y eso
que las cifras son todavia provisio-
nales, a la espera de ver como evo-
luciona la pandemia.

Pero el lujo tiene una ventaja fren-
te al resto y es Asia, el gran consu-
midor con un 40% de las ventas de
media, que ya empieza a ver la luz
al final del tinel y esto implica vol-
ver a abrir las tiendas, un escena-
rio que en Europa -segundo mer-
cado por excelencia- ni se contem-
pla. “El nivel de recuperacién que
se pueda dar en el segundo semes-
tre depende de la reapertura de tien-
das que aportan entre el 75% y el
90% del total de los ingresos. Y, aun-
que las ventas online podrian dupli-
carse hasta junio, se da por perdi-
do el 10% que aportan las compras
de viajes”, apuntan desde Bloom-
berg Intelligence.
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POR CIENTO

Es la exposicion que tiene
LVMH, el ‘gigante’ del sector,
en Asia. Las ventas en Europa
suponen otro 27,8%.

61,5

POR CIENTO

Swatch es la firma de lujo mas
dependiente de Asia, ya que
aporta casi dos tercios de los
ingresos. Moncler y Burberry
estan por encima del 40%.

130.000

MILLONES DE EUROS

El coronavirus ha arrasado
con casi el 26% del valor de
mercado de las ocho grandes
del sector, en total, mas de
130.000 millones de euros.

20

PORCIENTO

Es el impacto maximo en in-
gresos que esperan Kering y
LVMH para el primer trimes-
tre del afio. Ambos han retra-
sado el pago de dividendos.

“Cuando el virus lleg a Italia,
donde muchas de estas marcas tie-
nen su sede y proveedores clave, se
enfrentaron al desafio adicional de
operar como y donde fuera posible
en pleno cierre de actividad y esta-
do de alarma”, afirman en Bain &
Company. La firma de lujo italiana
Salvatore Ferragamo es la mas cas-
tigada de entre los grandes. El con-
senso de analistas prevé que su bene-
ficio caiga practicamente a la mitad
del que obtuvo el afio pasado, aun-
que la caida es tan abultada porque
las cifras son muy reducidas. Se esti-
man ganancias de 50 millones de
euros en 2020. Su caida en bolsa es
del 35% desde que comenzé la

correccion, la segunda mayor por
detras de la britanica Burberry, a
quien la crisis ha arrasado con cerca
de la mitad de su capitalizacion
-mas de 5.100 millones de euros-.
Para la firma iconica de los estam-
pados de cuadros Asia supone el
41% de las ventas.

Larelojera suiza Swatch —-que
lleva meses en un momento de nego-
cio complicado- y la italiana Mon-
cler —especializada en ropa de esqui
con abrigos que rondan los 1.300
euros- son las dos compafiias mas
expuestas a Asia, con el 61% y 44%
de los ingresos, respectivamente.
De ahi que el mercado prevea que
Swatch sufra la segunda mayor caida
del beneficio del sector. Ganard un
40% menos en 2020, hasta los 423
millones de euros. En bolsa cede un
27% desde que comenzara el crash.
Moncler, por su parte, puede sal-
var los 300 millones de beneficio
este afio —por el momento- aun
cayendo un 15% respecto a 2019.

Louis Vuitton y Cia.

Si el lujo esta encarnado en una
marca esa es el conglomerado que
forma LVMH, la mayor firma por
capitalizacion del EuroStoxx 50. La
Covid-19 se hallevado por delante
una cuarta parte de su valor bursa-
til —unos 53.000 millones de euros-,
mientras que para Christian Dior,
filial del grupo, la caida es del 35%.
Aunque las estimaciones aguantan
mejor que en el resto del sector. Los
analistas creen que su beneficio se
resentira un 8% frente a 2019 y
cerrard el afio en los 6.560 millones
de euros. Solo sus ganancias repre-
sentan la mitad de toda la industria.
Otra casa francesa, Hermés, mues-
tra todavia una mayor resiliencia.
Su beneficio caera un 2% de caraa
este ejercicio, por debajo de los 1.500
millones. Y Kering (duefia de Gucci,
entre otras marcas) vera caer sus
ganancias un 11%, hasta los 2.843
millones de euros. Las ventas de los
tres gigantes en Asia suponen un
tercio del total.

De momento, la casa Louis Vui-
tton ha anunciado una caida de las
ventas durante el primer trimestre
de entre el 10%y €l 20%, y en la misma
linea haido Kering. Ademas, ambas
han pospuesto la aprobacion de su
dividendo a juntas de accionistas que
se celebraran antes del verano.
Hermes ha decidido recortar su pago.
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LVMH y Kering ganaran un 10% menos de media en 2020

Las grandes casas tendran 1.400 millones menos de beneficio en 2020
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(*) Christian Dior, parte del grupo, pierde un 35% de su valor.

Fuente: FactSet y Bloomberg. (**) Desde enero. (***) Previsiones.

Los analistas de Deutsche Bank
creen que la expectativa de deman-
da de bienes de lujo ha ido empeo-
rando segun avanzaba el virus en
las dos ultimas semanas. “El 27%
de las personas planea gastar menos
en lujo ahora frente al 25% ante-
rior. Entre los niveles de ingresos
mas altos encuestados, el efecto es
mads pronunciado. Llega hasta el
37% quienes prevén gastar menos
en lujo frente al 29%” de hace un
par de semanas, apunta la firma ger-
mana. Los analistas de Bernstein
publicaron una nota a clientes tras
hablar con una decena de altos eje-
cutivos del sector del lujo semanas
después de que el virus llegase a Ita-
lia. Haciéndose eco de su vision
sobre el impacto en ventas calcu-
lan que éstas se resentiran “entre
30.000 millones y 40.000 millones
de euros en 2020y “el 43% de estos
directivos estiman que sus ingre-
sos seguiran sufriendo entre tres y
seis meses mas”. Hay que tener en
cuenta que, segun sus cifras, el con-
sumidor chino aporta el 90% de su
crecimiento anualizado.

Jefferies ha recortado su previ-
si6én de crecimiento para el sector
del 1% prevista antes del brote auna
caida del 3% para este afio. Los ana-
listas de Citi son algo mas optimis-
tas. Su prevision contempla creci-
mientos de ingresos para la indus-
tria del 4% este afio, “el menor del
ultimo quinquenio”, afirman, pero

elEconomista

“con recuperacion gradual el segun-
do semestre”. Y hay una derivada
mas: los centros comerciales. Soci-
mis como la francesa Klepierre
obtiene el 17% de sus ingresos de
Ttalia —~donde se han cerrado comer-
cios e interrumpido las comunica-
ciones- y para la holandesa Euro-
commercial representa hasta el 40%.
La crisis ha arrasado con la mitad
de su valor en bolsa en ambos casos.

Las crisis entre "ricos’

El problema de una crisis con epi-
centro en Asia es que el lujo esta
dejando de lado la manera de com-
portarse historicamente en épocas
de crisis, distanciandose del mer-
cado, y ha cambiado aquello de que
los ricos son mas ricos una vez ter-
minadas las crisis por el refranero
popular: los ricos también lloran.

“El lujo es resistente si hablamos
de un entorno razonable compa-
rado con otros muchos sectores. Se
puede ser medianamente positivo,
en concreto en firmas como L'Oreal,
LVMH y Kering”, sostiene Banco
Sabadell.

Citi deja claro, sin embargo, que
“esta vez podria ser distinto. Mas
alla del coronavirus, las elecciones
en EEUU, nuevas protestas en Hong
Kong -cuna del sector- y tensio-
nes en Oriente Medio (...) podrian
rebajar ain mas nuestras estima-
ciones”, en un totum revolutum
para el lujo.
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Marvell, BAT y CVS, las firmas que tendran
un apalancamiento menor en ‘elMonitor’

Los analistas reducen las estimaciones de endeudamiento de las tres estrategias de la herramienta

Aaron Rey Lago MADRID.

Durante estas semanas en las que
una gran parte de la poblacion mun-
dial esta confinada para luchar con
la rapida propagacion del corona-
virus por el mundo, las empresas
estan sufriendo mucho con las con-
tinuas réplicas del terremoto que ha
supuesto esta crisis.

Desde el 19 de febrero, dia en el
que la crisis se recrudeci6 en suelo
occidental, muchas empresas han
aumentado su deuda neta para hacer
frente a esta crisis y eso se ha visto
reflejado en las estimaciones de los
analistas de cara al conjunto del
ejercicio.

Sin embargo, también hay com-
pafiias que han conseguido reducir
su ratio de apalancamiento, aque-
lla que relaciona de deuda neta de
una firma con su beneficio bruto
(ebitda). Dentro de la cartera de
elMonitor hay tres multinacionales
que han alcanzado este hito: Mar-
vell Technology, British American
Tobaccoy CVS.

La adquisicion por parte de la tec-
nolodgica de Cavium le ha servido

EI 80% de los
expertos que la
siguen aconseja
comprar British
American Tobacco

para mantener y mejorar la buena
recomendacién que emiten los
expertos sobre el grupo con sede
en Santa Clara.

De hecho, los analistas auguran
que, contra todo prondstico, la esta-
dounidense reducira su deuda neta
este 2020, aunque también obser-
van que Marvell vera como la cri-
sis del Covid-19 hace mella en su
beneficio bruto, eso si, en menor
medida. Estas caidas le permitiran
reducir su ratio de apalancamien-
to que se situard en 0,7 veces a final
de afio.

Estos cambios, no han podido evi-
tar que los latigazos del virus afec-
ten a sus previsiones de beneficio
neto para 2020, ya que se han visto
reducidas en un 1,44% de lo estima-
do a principios de enero. En conse-
cuencia, sus ganancias netas para
este afio seran de 541 millones de
euros.

Enbolsa, el grupo ha podido resis-
tir mejor que otras corporaciones
los vaivenes de los indices bursati-
les. Entre el 19 de febreroy el 17 de
marzo llegd a dejarse cerca de un
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40% de su cotizacion, pero con los
altimos rebotes ya ha conseguido
recuperar un 23% de lo perdido
anteriormente.

Esta depreciacion en sus accio-
nes ha llamado la atencion de los
expertos y un 77% de ellos reco-
mienda comprar los titulos de la
norteamericana, que cotizan a una

Samsung Electronics :

Estén tranquilas por el
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este 2020 es British American
Tobacco. En estos momentos de
gran incertidumbre, la tabacalera
ha conseguido que Morningstar la
coloque como uno de sus valores
favoritos.

El consenso de mercado recogi-
do desde FactSet ha reducido en
unas pocas décimas la ratio de apa-

lancamiento que espera para el
grupo britanico, que también forma
parte de la cartera de la herramien-
ta de inversion por fundamentales
de elEconomista. Al igual que cien-
tos de empresas europeas, la ingle-
sano ha podido escaparse del cas-
tigo del Covid-19 en sus estimacio-
nes de beneficio neto para este 2020.
Estas han caido un 8% desde el 19
de febrero. Se calcula que el gigan-
te cerrard este afio con 8.506 millo-
nes de euros de ganancias.

En el volatil mercado de valores
actual, la compaiiia ha visto como
su capitalizacién se ha reducido en
cerca de un 20% desde principios
de enero. Aunque la recomenda-
ci6n de los analistas no se ha visto
afectada por este derrumbe, sino
que ha ocurrido lo contrario, pues-
to que el 80% de los que estudian a
la empresa recomiendan adquirir
sus titulos, a los que se les calcula
un PER de mas de 10 veces.

El caso particular de CVS

Labuena posicion de CVS ala hora
de enfrentarse a esta crisis no es
algo comun. Los expertos conside-

Marvell reducira
su ratio de
apalancamiento
que se situara
en 0,7 veces

ran que la farmacéutica es una de
las pocas firmas cuya deuda para
este aflo se espera que sea inferior
a la prevista hace unos meses y ha
visto como el apalancamiento espe-
rado se reducia desde febrero. Se
trata de una caida que en una situa-
ci6n normal pasaria desapercibida
pero que, ahora, tiene una gran rele-
vancia.

CVS también puede presumir de
que, a pesar de los achaques del coro-
navirus, sus augurios de beneficio
neto para este afio han crecido un
2,5%, con respecto a lo estimado a
principios de 2020. Se calcula que
las ganancias netas de la multina-
cional para este afio seran de 6.677
millones de euros. Los continuos
derrumbes de los grandes indices
bursatiles han tefiido de rojo su coti-
zacion. De esta manera, se ha deja-
do cerca de un 18% en el afio, aun-
que esta caida no ha afectado a las
recomendaciones de los expertos.
Cerca del 70% de los analistas que
monitorizan el comportamiento de
CVS recomiendan comprar sus
acciones.
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Notas: (1) En millones de euros. (2) En miles de euros. (3) Nimero de veces que el beneficio por accién esté contenido en el precio del titulo. (4) Porcentaje del beneficio neto que la empresa destina a dividendos. (5) Deuda total de la compafifa entre su beneficio bruto de explotacién. Fuentes: Bloomberg y Factset. [c]E] recomenda-
cién media de las firmas de inversién que cubren al valor equivale a un consejo de compra. @La recomendacién media de las firmas de inversion que cubren el titulo representa una recomendacién de mantener al valor en cartera. @ La recomendacién media de las firmas de inversién equivale a un consejo de venta de la accién.



EL ECONOMISTA LUNES, 6 DE ABRIL DE 2020

Web: www.eleconomista.es E-mail: economia@eleconomista.es 39

Economia

La erosion del tejido empresarial ya
merma la recaudacion de Sociedades

Los ingresos por esta via tributaria se situaron
en febrero en su menor nivel de hace cuatro anos

Gonzalo Velarde MADRID.

Aunque el dato corresponde a antes
de que se desatase el ciclon que ame-
naza con devastar la economia espa-
fiola y de medio mundo por la cri-
sis sanitaria del coronavirus, la pro-
pia desaceleracion del crecimien-
to que ya estaba experimentado
nuestro pais desde finales del pasa-
do ejercicio y comienzos reflejo la
amenaza que ahora se incrementa
para el desempefio de la arcas publi-
cas de la actual coyuntura.

Un hecho que se aprecia en el
dato de recaudacién del impuesto
de Sociedades del mes del segun-
do mes de este afio, de 1.884 millo-
nes de euros, que es el menor nivel
para este periodo desde el afio 2016,
cuando los ingresos tributarios por
este tributo se situaron en los 1.509
millones de euros. Respecto al dato
precedente, el de febrero del pasa-
do 2019 (2.043 millones) se regis-
tra una caida del 84%.

Los ingresos por

el impuesto a las
empresas caen un
8,4% en el segundo
mes de este afio

Si bien es cierto que se trata de
un mero reflejo del desempefio agre-
gado de larecaudacion de Hacien-
da por este tributo, el dato no viene
solo y en contexto adquiere rele-
vancia, mas ain cuando la actual
coyuntura de la economia anticipa
un desplome de la actividad que
erosionara de manera profunda los
ingresos del Estado por diferentes
vias, sin ir mas lejos, como el des-
plome previsto en las cotizaciones
sociales.

En este sentido, una cifra que ya
abona el terreno de esta tendencia
es el dato de creacién de empresas
publicado recientemente por el INE.
El nimero de nuevas sociedades
mercantiles cayé un 3,8% en enero
respecto al mismo mes de 2019, hasta
sumar 8.656 empresas. Pero es que
en el mes de febrero se cerr6 con la
creacion de 8.574 empresas en Espa-
fla, segun el Estudio sobre Demo-
grafia empresarial realizado por
informa D&B, compaiiia filial de
CESCE lider en el suministro de
Informacién Comercial, Financie-
ra, Sectorial y de Marketing. Este
dato es un 9% inferior al del mismo

Sintomas de erosidn en la recaudacion tributaria
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mes del pasado afio y cae ligera-
mente respecto al de enero de este
ejercicio.

En febrero, los concursos ascen-
dieron en esta linea a 513, un 49,13%
mas que en el mismo periodo del
afio pasado y un 39,78% mas que en
enero. Esta subida ponia fin a tres
meses consecutivos de descenso.
Los concursos en los dos primeros
meses del afio ascienden a 880, un

34,15% maés que el afio pasado. Si se
analizan los datos por comunidad
auténoma, los aumentos mas impor-
tantes de febrero se registraron en
Cataluiia, Andalucia y la Comuni-
dad Valenciana, mientras que bajo
en Ceuta y Galicia.

Freno a los beneficios
Esta aminoracion en el crecimien-
to del parque empresarial de nues-

elEconomista

tro pais ademads se adoba con una
caida del consumo de los espafio-
les en comparacion con anteriores
ejercicios, donde la confianza en la
marcha de la economia por parte
de los consumidores que por su
parte castiga el resultado propia de
las sociedades mercantiles.

En este sentido, segtin publica
Estadistica, la cifra de negocios de
las empresas espafiolas subié un

Espana registra una caida del 9% en creacion de
sociedades en el arranque del presente ejercicio

0,3% el pasado mes de enero res-
pecto al mismo mes de 2019, en con-
traste con el avance del 4,4% expe-
rimentado en diciembre, segtin el
Indice de Cifra de Negocios Empre-
sarial. De esta forma, las ventas de
las empresas encadenaron en enero
dos meses consecutivos de repun-
tes interanuales, aunque el de enero
ha sido mucho mas moderado que
el de diciembre y, mas alla, supone
una reduccion del avance hasta mini-
mos de 2016.

El ligero aumento de la factura-
ci6n empresarial en enero fue con-
secuencia de los incrementos inte-
ranuales del comercio (+2,2%) y los
servicios (+2%), ya que las ventas
disminuyeron en el suministro de
energia eléctricay agua (-11,3%) y
en la industria (-1,1%).

Rejonazo a la contratacion

También el comportamiento de la
contratacion es uno de los termo-
metros que da cuenta del enfria-

Los beneficios de
las empresas, en
plano (+0,3%),
suben al menor
ritmo desde 2016

miento de la actividad empresarial
y productiva ya antes de la crisis
sanitaria.

Al margen de las proyecciones
que ya aventuraban una menor crea-
cion de puestos de trabajo en nues-
tro pais para los proximos meses,
el tiltimo anlisis elaborado por el
Banco de Espafia da cuenta de una
desaceleracion del empleo en las
compaflias no financieras de nues-
tro pais, y mas all4, un frenazo en
la contratacion por parte de las gran-
des compaiiias, en minimos desde
2017, con un incremento del 0,8%
en 2019 respecto al afio anterior -
nivel bastante inferior al 1,4% de
aumento registrado en el ejercicio
anterior-. Las grandes empresas,
aquellas con 250 empleados o mas,
son las que mas contribuyen a la
desaceleracion del empleo por la
via de la contratacion en estas com-
paiiias de caracter no financiero con
un avance en el cuarto trimestre del
pasado afio del 0,8%, por debajo del
14% interanual anotado en el mismo
periodo del afio anterior -cifras en
este caso similares a las del agrega-
do de empresas-.
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INGRESOS PERCIBIDOS
QUE NO SE INCLUYEN
EN LA DECLARACION

Muchos contribuyentes desconocen que no todas sus percepciones se incluyen en
la base imponible. El listado es amplio y abarca numerosas ayudas e indemnizaciones

Xavier Gil Pecharroman MADRID.

Un capitulo importante a tener en
cuenta a la hora de realizar la decla-
racion de la Renta de 2019 son las
rentas exentas, las que no tributan,
que suelen ser motivo habitual de
errores, por su inclusion en las decla-
raciones del impuesto. Repasamos
las mas importantes.

Despido o cese

Estan exentas las indemnizaciones
por despido o cese del trabajador,
en la cuantia establecida con carac-
ter obligatorio en el Estatuto de los
Trabajadores (ET), en su normati-
va de desarrollo o, en su caso, en la
normativa reguladora de la ejecu-
ci6n de sentencias. No obstante, hay
que tener presente que no pueden
considerarse como tal las estable-
cidas a través del convenio colecti-
Vo, pacto o contrato.

Cuando se extingue el contrato
de trabajo antes del acto de conci-
liacion estan exentas las indemni-
zaciones por despido que no exce-
dan de la que hubiera correspondi-
do si el mismo se hubiera declara-
do improcedente, y no se trate de
extinciones de mutuo acuerdo en
el marco de planes o sistemas colec-
tivos de bajas incentivadas.

Hay un inciso importante, no obs-
tante, y es que es preciso diferenciar
en el afio 2012 los despidos produ-
cidos hasta el 7 de julio de dicho afio
y los que se originan a partir de dicha
fecha. En los primeros estan exen-
tas las indemnizaciones cuando el
empresario asi lo reconozca en el
momento de la comunicacion del
despido, y cuando éstano exceda de
la cuantia que le hubiera correspon-
dido en el caso de que este se hubiera
declarado improcedente. En cuan-
to a los despidos producidos a par-
tir del 7 de julio de 2012, solo estan
exentas las indemnizaciones reco-
nocidas en acto de conciliacién o en
resolucion judicial.

Indemnizacién por ERE

En los supuestos de despido o cese
como consecuencia de expedien-
tes de regulacién de empleo (ERE),

Cobertura de
tipo de créditos
hipotecarios

Se incluyen entre las rentas
exentas, la derivada de la
aplicacidn de los instrumen-
tos de cobertura cuando cu-
bran exclusivamente el ries-
go de incremento del tipo de
interés variable de los prés-
tamos hipotecarios destina-
dos a la adquisicion de la vi-
vienda habitual del contribu-
yente, las ayudas de
formacion y tecnificacion de
contenido econémico, con el
limite de 60.100 euros, a los
deportistas de alto nivel. Lo
estan, asimismo, las canti-
dades satisfechas por el Es-
tado espafiol a los miembros
de misiones internacionales
de paz o humanitarias. Asi
como las ayudas publicas,
por ejemplo, a enfermos del
VIH o con hemofilia. En la
misma linea, se incluyen los
premios literarios, artisticos
y cientificos reconocidos.
Parcialmente, lo estan los
premios de la loteria nacio-
nal y de la Cruz Roja, hasta
2.500 euros.

tramitados segin el Estatuto de los
Trabajadores (ET) y previa apro-
bacion de la autoridad competen-
te, o producidos por las causas eco-
ndmicas, técnicas, organizativas, de
produccién o por fuerza mayor,
queda exenta la parte de indemni-
zacion percibida que no supere los
limites establecidos con caracter
obligatorio en el ET para el despi-
do improcedente, esto es, 33 dias
por afio de servicio hasta un méaxi-
mo de 24 mensualidades.

La exencién por despido o cese
del trabajador tiene un limite de
180.000 euros que es aplicable a los
despidos que se produzcan desde
el 1 de agosto de 2014 a los despi-

dos. También, a los derivados de
ERE o despidos colectivos cuando
el ERE se haya aprobado o el des-
pido colectivo se haya iniciado antes
del 1 de agosto de 2014. Las indem-
nizaciones en tramitacién o con
vigencia en su aplicacion a 12 de
febrero de 2012 estaran exentas en
la cuantia que no supere 45 dias de
salario por afio de servicio, prorra-
teandose por meses los periodos de
tiempo inferiores a un afio hasta un
maximo de 42 mensualidades.

Dietas y gastos de viaje

Si el transporte se realiza en vehi-
culo particular, la cuantia exenta es
el resultado de multiplicar 0,19 euros
por los kilémetros recorridos. Los
gastos de manutencion no es pre-
ciso justificarlos, basta con probar
larealidad del desplazamiento fuera
del municipio donde se sittia el cen-
tro de trabajo, y se exoneran deter-
minadas cuantias, independiente-
mente del gasto que realmente se
haya producido.

Sueldo de expatriados

Los expatriados no tienen que
declarar la totalidad del sueldo per-
cibido, ya que no tributa la parte
correspondiente a los dias trabaja-
dos en el extranjero, con un limite
maximo de 60.100 euros. Sera asi
siempre que en los territorios en
que se realicen los trabajos se apli-
que un impuesto de naturaleza idén-
tica o analoga a nuestro IRPF y no
se trate de un pais o territorio con-
siderado como paraiso fiscal.

Indemnizaciones por dafios
Las indemnizaciones como conse-
cuencia de responsabilidad civil por
dafios personales, en la cuantia legal
o judicialmente reconocida, tam-
bién se encuentran exentas.

Entre otras, tienen la considera-
ci6én de indemnizaciones en la cuan-
tia legalmente reconocida las indem-
nizaciones pagadas por accidentes
ocasionados hasta el 31 de diciem-
bre de 2015. Por otra parte, en tanto
sean abonadas por una entidad ase-
guradora como consecuencia de la
responsabilidad civil del asegura-

do, para accidentes ocasionados a
partir del 1 de enero de 2016 se apli-
ca el sistema de valoracion que reco-
ge de la Ley sobre Responsabilidad
Civil y Seguro en la circulacién de
vehiculos a motor.

Las indemnizaciones por dafios
personales derivadas de contratos
de seguro de accidentes, salvo aqué-
llos cuyas primas hubieran podido
reducir la base imponible o ser con-
sideradas gasto deducible de los
rendimientos de actividades pro-
fesionales. La exencion alcanza hasta
la cuantia que resulte de aplicar, al
dafio sufrido, el sistema para valo-
racion de los dafios y perjuicios cau-
sados a las personas en accidentes
de circulacién, incorporado como
anexo en la Ley sobre Responsabi-
lidad Civil y Seguro en la Circula-
cién de Vehiculos a Motor.

En cuanto a las indemnizaciones
satisfechas por las Administracio-
nes Publicas por dafios personales
como consecuencia del funciona-
miento de los servicios publicos,
cuando vengan establecidas de

No es preciso
justificar los gastos
de desplazamiento,
basta con probar

el viaje

acuerdo con los procedimientos
previstos en el Reglamento de pro-
cedimientos de las Administracio-
nes publicas en materia de respon-
sabilidad patrimonial.

Pensiones y prestaciones

También estan exentas las presta-
ciones reconocidas al contribuyen-
te por la Seguridad Social o por las
entidades que la sustituyan como
consecuencia de incapacidad per-
manente absoluta o gran invalidez.
En lamisma linea, lo estén, las pres-
taciones reconocidas a los profe-
sionales no integrados en el régi-
men especial de la Seguridad Social
de los trabajadores por cuenta pro-
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pia o auténomos por las mutuali-
dades de prevision social que actiien
como alternativas al régimen espe-
cial de la Seguridad Social mencio-
nado, siempre que se trate de pres-
taciones en situaciones idénticas a
las previstas para la incapacidad
permanente absoluta o gran inva-
lidez de la Seguridad Social.

La cuantia exenta tiene como limi-
te el importe de la prestacion maxi-
ma que reconozca la Seguridad
Social por el concepto que corres-
ponda. El exceso tributara como
rendimiento del trabajo, entendién-
dose producido, en caso de concu-
rrencia de prestaciones de la Segu-
ridad Social y de las mutualidades
antes citadas, en las prestaciones
de estas ultimas. Las pensiones por
inutilidad o incapacidad permanen-
te del régimen de clases pasivas,
siempre que la lesion o enferme-
dad que hubiera sido causa de las
mismas inhabilitare por completo
al perceptor de la pension para toda
profesion u oficio.

Las prestaciones familiares y las
pensiones y los haberes pasivos de
orfandad y a favor de nietos y her-
manos, menores de 22 afios o inca-
pacitados para todo trabajo perci-
bidos de los regimenes publicos
de la Seguridad Social y clases pasi-
vas estan exentas.

También lo estan las prestacio-

Estan exentas
las prestaciones
para cuidados
de personas

con dependencia

nes puiblicas por maternidad y pater-
nidad percibidas por la Seguridad
Social, por las comunidades auté-
nomas o entidades locales, asi como
las prestaciones familiares no con-
tributivas. Y, no computan el la decla-
racion, las cantidades percibidas
por los empleados publicos por los
permisos por parto, adopcién o guar-
da o paternidad.

En el caso de los auténomos los
estan las aportaciones a las mutua-
lidades de previsién social que
actiien como alternativas al régi-
men especial de la Seguridad Social,
siempre que las prestaciones se per-
ciban por situaciones idénticas a las
de los profesionales integrados en
este régimen especial. Si concurren
varias prestaciones de la Seguridad
Social y de las mutualidades el exce-
so se entendera producido en las
prestaciones de la mutualidad.

Prestaciones por dependencia
Las prestaciones econdmicas ptbli-
cas vinculadas al servicio, para cui-
dados en el entorno familiar y de
asistencia personalizada que se deri-
van de la Ley de promocién de la
autonomia personal y atencién a
las personas en situacion de depen-
dencia. Las prestaciones por desem-
pleo reconocidas por la respectiva
entidad gestora cuando se perciban

en la modalidad de pago tinico, siem-
pre que las cantidades percibidas
se destinen a las finalidades y en los
casos previstos en la citada norma.

Este limite no se aplicari en el
caso de prestaciones por desem-
pleo percibidos por trabajadores
discapacitados que se conviertan
en trabajadores auténomos, en los
términos del articulo 31 de la Ley
50/1998, de 30 de diciembre, de
Medidas fiscales, administrativas y
del orden social. Esta exencion esta
condicionada al mantenimiento de
la accién o participacion durante el
plazo de cinco afios, en el supues-
to de que el contribuyente se hubie-
re integrado en sociedades labora-
les o cooperativas de trabajo aso-
ciado, o al mantenimiento, duran-
te idéntico plazo, de la actividad, en
el caso de trabajador auténomo.

Acogimiento de menores

Las cantidades percibidas de insti-
tuciones publicas con motivo del
acogimiento de menores, personas
con discapacidad o mayores de
sesenta y cinco afios, sea en la moda-
lidad simple, permanente o prea-
doptivo o las equivalentes en los
ordenamientos de las Comunida-
des Auténomas, incluido el acogi-
miento en la ejecucion de la medi-
dajudicial de convivencia del menor.

Residencias y centros de dia
También estan exentas las ayudas
econdmicas otorgadas por institu-
ciones publicas a personas con un
grado de discapacidad igual o supe-
rior al 65% o mayores de 65 afios
para financiar su estancia en resi-
dencias o centros de dia, si el resto
de sus rentas no excedan del doble
del Iprem (indicador publico de
rentas de efectos multiples).

Mutilados de la Guerra Civil
Las pensiones a victimas del terro-
rismoy las reconocidas en favor de
aquellas personas que sufrieron
lesiones o mutilaciones con ocasién
o0 como consecuencia de la guerra
civil 1936/1939, ya sea por el régi-
men de Clases Pasivas del Estado
o al amparo de la legislacion espe-
cial dictada al efecto.

Planes de Ahorro y PIAS

Estan exentos de tributar por IRPF
los rendimientos procedentes de
este tipo de planes, siempre que el
contribuyente no efectiie disposi-
cion alguna del capital resultante
antes de finalizar el plazo de cinco
afios desde su apertura.

Becas de estudio

Las becas publicas y las becas
concedidas por las entidades
sin fines lucrativos y las funda-
ciones bancarias en su activi-

dad social.

El sibado 11 de abril,
quinta entrega:

‘¢Qué hago conel
borrador de Hacienda?'
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Los peligros de las herramientas
‘online’ para la seleccion de talento

La tecnologia aporta eficacia y agilidad en
los procesos a la hora de elegir al personal

Ramén Oliver MADRID.

¢Nunca se ha preguntado como es
posible que ni siquiera le hayan lla-
mado para una entrevista después
de mandar su curriculum a una ofer-
ta de empleo que parecia llevar su
nombre impreso en la descripcion?
Si el proceso fue llevado a cabo onli-
ne, probablemente la razén sea que
su historial nunca llegd a manos de
las personas responsables de la selec-
cién de ese puesto. Fue descartado
mucho antes por un programa infor-
matico al que su candidaturano le
parecié tan idonea como a ti.

Segun estimaciones de la empre-
sa Taalentfy, mas un 45% de candi-
datos validos para un puesto de tra-
bajo ofertado en Internet se que-
dan fuera del proceso porque no
pasan el primer corte de los siste-
mas automaticos de reclutamiento
online. “Un perfil profesional vol-
cado en una plataforma tecnolégi-
ca es una herramienta de utilidad
en un proceso de seleccion, pero
nunca deberia ser determinante en
la decision final”, sefiala su CEO,
Alejandro Gonzalez.

Para este experto, el criterio de
un profesional de seleccién y ges-
tion de talento siempre debe pre-
valecer. Entre otras cosas, argumen-
ta, porque los sistemas tradiciona-
les de reclutamiento online buscan
patrones a partir de una serie de
requisitos previamente estableci-
dos. Un funcionamiento rigido que
tiene el inconveniente de eliminar
sistematicamente “perfiles que
podrian ser muy validos pero que
son ignorados por ser poco conven-
cionales”, advierte.

Reclutamiento en la Red
Un applicant tracking system (ATS)
es, en esencia, un sistema informa-
tico de seguimiento de candidatos
que permite gestionar electronica-
mente los procesos de reclutamien-
to y seleccion. Muchas grandes
empresas han incorporado esta
herramienta a su operativa de cap-
tacion de talento debido a las ven-
tajas que ofrecen en términos de
tiempos y costes. “El uso de la tec-
nologia supone la automatizacién
de las tareas repetitivas en el pro-
ceso de seleccidén”, resume Silvia
Lastras, consultora tecnolédgica
senior de Audalia Nexia HR Lab.
Segun esta especialista, este tipo
de herramientas hacen que la pro-
ductividad y calidad en los proce-
sos de seleccion se dupliquen. “Un
ATS es una herramienta que per-

El curriculum ya no es suficiente
en el proceso de seleccion

La picaresca curricular viene a
reforzar la teoria de una nueva
hornada de expertos en busque-
da de talento que sostiene que el
historial profesional ha dejado
de ser una herramienta fiable
para la seleccion. “Los sistemas
de reclutamiento y seleccion
practicamente no han evolucio-
nado en los dltimos 40 afios. La
diferencia esta en que antes los
anuncios se publicaban en la
prensa escrita y ahora se publi-
can en LinkedIn. Pero, en esen-
cia, el proceso sigue siendo el
mismo: publicar una oferta, fil-

trar curriculo, entrevista teleféni-
ca, entrevista presencial y nego-
ciacion”, lamenta Maria Gutié-
rrez, CEO y fundadora en Hi-
wook. Seguin Gutiérrez, escoger
a un candidato por lo que pone
en su curriculo tiene tanto valor
como “elegir al amor de tu vida
en base a que sea rubio o more-
no". Otro problema, afiade, es
que las empresas no hacen un
verdadero ejercicio de reflexion
acerca del talento que les hace
falta: “La mayoria no identifica
las competencias y habilidades
asociadas al puesto”.

DREAMSTIME

mite digitalizar los procesos de selec-
cién partiendo de la creacion de una
vacante, desde el mismo instante
en el que manager detecta una nece-
sidad, hasta la incorporacién del
empleado. Es una manera de traba-
jar mucho mas eficiente y agil, ya
que se eliminan los errores o des-
pistes humanos y se evitan los cue-
llos de botella. De esta forma, los
profesionales de recursos humanos
pueden enfocarse en lo realmente
importante: la estrategia en la atrac-
cién de talento”, argumenta.

Los ATS son especialmente 1ti-
les cuando es necesario manejar
muchos curriculos. Y es que hay
ofertas que pueden recibir hasta
500 candidaturas en las primeras
horas. Un volumen inasumible para
ser gestionado manualmente por
cualquier departamento de perso-

Hay sistemas que detectan en los CV palabras
clave para identificar a los candidatos mas idoneos

nas. En este tipo de procesos masi-
vos, explica Francisco Javier Lopez
Martin, consultor y formador en
WinTuSales, los profesionales de
recursos humanos se enfrentan a
varios problemas: “Falta de capaci-
dad del personal para seleccionar
candidatos en muchos puestos de
cierta complejidad; escasez de recur-
sosy de tiempo, y una permanente
obsesion por reducir los costes del
ciclo de reclutamiento”.

$Como lo solucionan? Utilizan-
dolos ATS para la criba curricular.
“Laherramienta es capaz de detec-
tar en los curriculos una serie de
palabras clave que definen los cri-
terios fundamentales asociados al
puesto, y de esta forma identifica a
los candidatos mas idoneos”, expo-
ne Silvia Lastras. Para ello, conti-
nua esta consultora, “se crean fil-
tros en la herramienta (previamen-
te disefiados por el equipo), de forma
que los candidatos se filtran auto-
maticamente sin que haya que abrir
todos los curriculos. Esto no quie-
re decir que no se lean todos los
emails que se reciben; si se leen,
pero en lugar de leerlos una perso-
na, lo hace una herramienta”, dice.

El problema de este sistema, obje-
ta Francisco Javier Lopez Martin,
es que “si eres un buen candidato

Hay ofertas que
pueden recibir
hasta 500
candidaturas en
las primeras horas

para un puesto de‘redactor pero en
tu curriculo lo que pone es perio-
dista, te puedes quedar fuera”. Este
experto piensa que es triste que la
buisqueda de talento online se reduz-
ca en muchas ocasiones a “un patrén
de palabras claves que, en si mis-
mas, dicen muy poco de la persona
y del potencial que hay detras de
ese historial profesional”.

Claro que hecha la ley, hecha la
trampa. LOpez Martin afirma que
saltarse el temido filtro del ATS es
tan sencillo como asegurarse de que
la candidatura que se manda calca
las palabras clave que figuran en la
descripcion del puesto de la oferta.
“Si, por ejemplo, en el anuncio se
habla de tres afios de experiencia,
ingeniero de ventas o comunica-
ci6n verbal, esas seran las keywords
que debe contener tu candidatura”.
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El gran reto de la movilidad para
las ciudades sostenibles del futuro

La Camara pone en marcha una Comision para tener un papel relevante en este campo

Javier Calvo MADRID.

En un contexto como el actual, mar-
cado por la transicién energética'y
la transformacion digital, el con-
cepto de movilidad urbana esta evo-
lucionando con especial atencién a
su dimension sostenible. Con esta
idea en mente, la CAmara de Comer-
cio de Espafia ha puesto en marcha
la Comision de Movilidad, presidi-
da por Christian Stein, director gene-
ral de Comunicacién de Seat y de
Relaciones Institucionales del Grupo
Volkswagen en Esparia.

La Comision nace con el triple
objetivo de liderar iniciativas para
promover una movilidad urbana
sostenible, crear un marco de dia-
logo y reflexién estratégica median-
te la cooperacion en paridad del
ambito publico-privado y conver-
tirse en generadores de conocimien-
to y referentes a través de la fun-
cién consultiva. En concreto, se cen-
trara en trabajar la movilidad urba-
na desde el punto de vista de
movilidad sostenible, movilidad
multimodal y micromovilidad, segin
aseguran desde la propia CAmara
en un comunicado.

“Se centrara en trabajar la movi-
lidad urbana desde el punto de vista
de movilidad sostenible, multimo-
dal y micromovilidad”, explica Stein.

sEs una cuestion urgente? “Si que-
remos que Espafia siga siendo com-
petitiva en cuestiones de movilidad,
es ahora cuando tenemos que crear
y poner las bases de la movilidad
del futuro”, asegura el experto. “La
sociedad, las ciudades y los ciuda-
danos ya estan pidiendo que mos-
tremos soluciones a corto y largo
plazo”, concluye Stein.

Esta Comision tiene como nucleo
de funcionamiento la paridad entre
el &mbito publico y privado. “For-
man parte de ella diferentes empre-
sas de diversos sectores, asociacio-

Christian Stein, presidente de la Comision de Movilidad de la Camara. e

“Los servicios para
compartir coche,
moto o patinete
eran impensables
hace 40 afios”

nes, asi como administraciones
publicas estatales y locales”, asegu-
ra Stein. “Por parte de la Adminis-
tracion General del Estado, la con-
forman los ministerios de Trans-
portes, Movilidad y Agenda Urba-
na; el de Industria, Comercio y
Turismo; el de Interior y el de Tran-
sicion Ecoldgica y Reto Demogra-

fico. Todos ellos tienen competen-
cias que tocan directa o indirecta-
mente la movilidad”.

En cuanto a las empresas y aso-
ciaciones, son parte de la Comision:
Abertis, Anfac, Acciona, Alstom,
CAF, Cesce, Deloitte, Ferrovial, Fico-
sa, Gestamp, Grupo ACS, Grupo
Antolin, Iberdrola, Indra, Mapfre,

Mercadona, Mondragon, Naturgy,
Renfe, Repsol, Seat y Telefonica.

También forman parte de la Comi-
sion los ayuntamientos de A Coru-
fia, Barcelona, Gijon, Madrid, Palma,
Pamplona, Valencia y Zaragoza; mas
alguna confirmacion.

Entender la ciudad
“Larevolucion digital de las ciuda-
des ha llegado para quedarse y a
medida que avance, modificara por
completo la forma de entenderlas
y la manera en la que nos desplaza-
mos”, asegura Stein. “Hay ciudades
espafiolas como Madrid, Barcelo-
na o Malaga que estan muy avan-
zadas, como refleja el Indice IESE
Cities in Motion de 2019, que sitda
diez de nuestras ciudades entre las
165 seleccionadas”, explica.

“Los grandes nucleos urbanos
exigen soluciones de movilidad que
puedan adaptarse a las necesidades
de todos los ciudadanos, algunas de
las cuales podrian parecer impen-
sables hace tan solo unos afios: pen-

Este nuevo
ecosistema también
ofrece multiples
oportunidades

para las empresas

semos en los servicios compartidos
de coche, moto o patinete en un con-
texto en el que nuestros padres hace
40 afios se desplazaban en trans-
porte publico, taxi, vehiculo priva-
do o a pie. Hoy, las posibilidades que
facilitan las nuevas tecnologias para
estos desplazamientos son casi infi-
nitas”, adelanta.

En este nuevo ecosistema, las
empresas se enfrentan a muchos
retos, pero también a oportunida-
des. “Multiplica exponencialmen-
te el nimero de posibles colabora-
ciones entre actores de diferente
tamafio y distintos sectores”, dice.
“El mayor reto al que se enfrenta el
tejido empresarial es cdmo formar
parte de estas alianzas y la manera
en la que podemos afiadir y obte-
ner valor, para dar con soluciones
que den respuesta a las necesida-
des de las ciudades del siglo XX1”,
sentencia.

Dos de cada tres tarjetas en Espana ya son ‘contactless’

Es el método de pago
mas comodo, segtin
el 72% de los usuarios

elEconomista MADRID.

Los pagos sin contacto o contactless
comenzaron a ser realidad en Espa-
fia en el afio 2015. Desde entonces,
poco a poco se han ido renovando
tanto las tarjetas como los termi-

nales de pago para ofrecer este
nuevo método a todos los usuarios
y hacer el proceso de pago mas agil
y sencillo.

Muestra de ello es que en este
afio 2020 un 67% de las tarjetas ya
seran contactless. Precisamente en
una situaciéon como la actual pro-
vocada por la aparicién del coro-
navirus, la utilidad y popularidad
del pago contactless se ha incremen-
tado, ya que de esta forma se evita
el contacto y la posible propaga-

cion. Esto ha llevado a entidades
emisoras de tarjetas como Master-
card a elevar el limite de pago en
Espafia a 50 euros en lugar de 20
sin necesidad de introducir el PIN.

Por parte de los consumidores,
esta tecnologia ha tenido una muy
buena acogida. De hecho, Ingeni-
co Enterprise Retail, divisién de
Ingenico Group, ha llevado a cabo
un estudio llamado ‘Tendencias
Emergentes en el punto de venta’
que corrobora que los consumido-

res estan satisfechos con el contac-
tless: un 72% de los usuarios admi-
ten que el pago sin contacto es facil
de usary el 74% afirman que es més
comodo que otros métodos.
Gracias al contactless el pago con
tarjeta se esta incorporando a ser-
vicios en los que el efectivo era la
Unica forma de pagar. Estos suelen
ser servicios en los que la rapidez
es el factor clave, para no conges-
tionar su funcionamiento, como es
el caso del transporte publico. Tras

el metro de Milan o Londres, donde
el pago contactless se introdujo en
2016 y en la actualidad ya se ha
extendido a la mayor parte de lared
de transportes, Madrid ha seguido
sus pasos y, tras un periodo de prue-
ba, ya se puede pagar con tarjetaen
los autobuses urbanos de la ciudad.
Elvending es un sector que tam-
bién esta evolucionando gracias a
esta tecnologia, que impulsa la
implementacién de maquinas inte-
ligentes con pago contactless.
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Rosario Sierra

Directora general de LinkedIn en Espafia y Portugal

“Las empresas deben

adaptarse para dar mas valor

y experiencia al empleado”

Javier Calvo MADRID.

El confinamiento obligatorio y los
millones de empleos perdidos a
causa de la crisis del coronavirus
convierten a la red social LinkedIn
en una plataforma en la que es obli-
gatorio estar para muchos trabaja-
dores, que tienen que empezar a
disefiar cudles van a ser sus proxi-
mos pasos profesionales.

éCuales son las principales ame-
nazas que identifican para las per-
sonas que buscan trabajo?

Mas que amenazas, yo hablaria de
como se pueden preparar para adap-
tarse al mercado laboral que viene.
En los ultimos cinco afios hemos
visto que las tecnologias y la espe-
cializacion son tendencia. Pero hay
que tener en cuenta que hay pues-
tos de trabajo que requieren un
conocimiento y una formacién regla-
da, como pueden ser los médicos;
pero hay otros puestos que requie-
ren otro tipo de habilidades y de
capacidades, que se pueden adqui-
rir mediante formacién no reglada.
Tanto la formacién reglada como
la formacion no reglada, formacién
en habilidades especificas es ten-
denciay es lo que a dia de hoy debe-
rian tener muy en cuenta, y cOmo
prepararse para ello.

¢Qué papel juega LinkedIn?

Somos el laboratorio del mundo
laboral y profesional mas grande
del mundo. Tenemos mas de 675
millones de profesionales que per-
tenecen a nuestra red en todo el
mundo, mas de 20 millones de pues-
tos de trabajo publicados, con habi-
lidades que los usuarios aportan, y
con todo el conocimiento del mundo
laboral. Somos la plataforma que
mas contenido profesional publi-
ca. Si quieres estar informado, cono-
cer las ultimas tendencias y crear-
te una buena red de contactos que
te ayude a desarrollar tu carrera

ALBERTO MARTIN

profesional, LinkedIn es el sitio en
el que tienes que estar.

Cada vez son mas relevantes en los
procesos de seleccién.

Lamision de LinkedIn es crear opor-
tunidades econdmicas, es decir, crear
oportunidades laborales para todos
los profesionales del mundo. Nues-
tro objetivo es que todas las com-
paiiias y todos los puestos del mundo
estén en nuestra plataforma.

¢Tienen identificados los perfiles
mas demandados en Espaiia?

Hemos sacado el Informe anual de
empleos emergentes, tras revisar
durante cinco afios todos los usua-
rios que pertenecen a lared de Lin-

Formacion: Licenciada en Psi-
cologia por la Universidad de
Granada. Master en Psicolo-
gia Aplicada en la UCM.
Trayectoria: Antes de llegar a
LinkedIn, ejercié durante tres
afos de Field Marketing Ma-
nager de Google en Esparia.
En 2012 da el salto a LinkedIn
Espafia, donde comienza a as-
cender hasta convertirse en
directora general para Espafia
y Portugal.

kedIn en Espafia, que sumamos mas
de 12 millones. Y hemos detectado
un incremento de los puestos rela-
cionados con la inteligencia artifi-
cial, de desarrolladores de Salesfor-
ce, expertos en satisfaccion del clien-
te... Y luego, puestos que son mas
técnicos y expertos en materias
como ciberseguridad, robética, cloud
o lenguaje de programacion Python.
Y, por otro lado, puestos que tienen
que ver con la transformacion digi-
tal de las empresas, y que facilitan
este proceso: agile, cientificos de
datos, big data, etc.

éCreen que los usuarios trabajan
cada vez mas su perfil?

Si. Siempre digo que saber posicio-
narse y saber promocionarse es ya
una obligacién. Debes saber posi-
cionarte, venderte, etc., ser el pro-
motor de tu producto mas impor-
tante: ti mismo. Quiza sea un poco
americano, pero es que su cultura
nos influye mucho, y son tenden-
cias que estan calando, y no solo los
usuarios o los profesionales lo estan
incorporando, sino que las empre-
sas también lo estan haciendo.

“El 91% de los profesionales de RRHH creen que el reclutamiento interno
es importantisimo, pero en Espafia las empresas no estan preparadas”

éEstan adaptandose las empresas
a este nuevo mercado?

Acabamos de sacar un informe glo-
bal de tendencias de talento para
2020.Y la principal conclusion es
que el foco estd en el empleado. Des-
tacamos cuatro claves: la experien-
cia del empleado, el auge del people
analitycs, el reclutamiento interno
y las fuerzas de trabajo intergene-
racionales. La experiencia del
empleado es cada vez mas impor-
tante. Y ahi es clave que las organi-
zaciones entiendan que no es solo
el empleado el que debe adaptarse,
sino también ellas deben adaptarse
para aportar valor al empleado. Es
decir, evaluar, empatizar, investigar
e invertir en el empleado. Hay varias
areas para mejorar la experiencia
del empleado: la compensacién y
los beneficios en primer lugar. Luego
esta la simplificacién de los proce-
sos, que ademas incrementa la pro-
ductividad. La tercera es la transpa-
rencia. Y por ultimo, la posibilidad
de desarrollarse dentro de la empre-
sa. En cuanto al people analitycs, es
como la revolucién dentro de los
recursos humanos, y una prioridad.
Antes, el acceso a los datos era un
lujo solo al alcance de las empresas
mas grandes, que obtenian asi una
importante ventaja competitiva.
Ahora todo se ha democratizado,
gracias a que hay herramientas al
alcance de cualquier compaiiia. La
posibilidad de desarrollarse hace
referencia al reclutamiento interno,
que en los tiltimos afios ha aumen-
tado un 10%. La movilidad interna
ayuda a que el reclutamiento sea en
el menor tiempo posible, aumenta
la productividad y la retencion es
mayor, porque los profesionales estan
motivados y van a ver que hay un
desarrollo de carrera. También la
formacion dentro de las empresas
es importante, para que los trabaja-
dores estén preparados para el reclu-
tamiento interno.

Las empresas espaiiolas, évaloran
el reclutamiento interno?

En Espafia hay mas barreras. El
91% de los profesionales de Recur-
sos Humanos dicen que el recluta-
miento interno es importantisimo
y que va a incrementar la produc-
tividad de las empresas, pero el 74%
dice que en Espafia las empresas
no estan preparadas. Por numero-
sas barreras, como pueden ser las
diferencias multigeneracionales
sobre expectativas, mentalidad, for-
macion, etc.

Para leer méas
www.eleconomista.es/kiosco/

Fl'anq u iCias | Pymes y Emprendedores
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VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO
LIQUIDATIVO 29’0’18 BA?IZIOS RATING GIF LIQUIDATIVO 229’18 SAq’VleS RATING GIF
A&G FONDOS SGIIC Eurovalor Mixto-30 7928 -11,12 4,62 * € Cautious Allocation 37,49
A&G Rta Fija cp 5[49 -0,85 _0’53 *%% £ Ultra Short-Term Bond 18,70 Eurovalor Mixto-50 70,34 -17,42 -7,18 * € Moderate Allocation 18,27
Gbl Mngers Funds 680 -1885  -324 Alt - Multistrat 19,41 Eurovalor Mixto-70 315 -1962 554 ** € Aggressive Allocation 30,43
L Eurovalor Rta Fija Corto 9237 230 -096 *% € Dvsifid Bond - Sh Ter 77,79
ABANTE ASESORES GESTION SGIIC Eurovalor Rta Fija 707 339 -130 * € Dvsifid Bond 38,75
Abante Asesores Gbl 1440 -1354  -238 0.2.0.9 ¢ € Flex Allocation - Gbl 95,59 Optima Rta Fija Flex 11233 455  -116 Kk £ Flex Bond 59,35
Abante Blsa Absolut A 12,78 -1205  -353 Alt - Multistrat 209,79
Abante Blsa 1412 -1826  -046 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 151,66 AMIRAL GESTION
Abante Patrim Gbl A 1401 21,00 676 Alt - Multistrat 023 Sextant Autour du Monde A 175,62 -2478 572 Jkk Gl Flex-Cap Eq 71,23
Abante Rta 1135 48  -166 Kk £ Cautious Allocation 66,66 Sextant Grand Large A 39843  -1190  -334  Skkkkk € Flex Allocation - Gbl 1.394,56
Abante Rta Fija CP 1208 010 -043 £ Mny Mk 30,10 Sextant PEA A 71384 -2335  -8,88 *%%  Eurozone Small-Cap Eq 152,49
Abante Seleccidn 1305 -1046 -081 *%x € Moderate Allocation - 501,89 | Sextant PMEA 147,92 2270 9,66 %% Eurozone Small-Cap Eq 5034
Abante Valor 11,97 735 -202 *% € (autious Allocation - 8374 | AMISTRA SGIIC
Okavango Delta A 793 604 2246 * Spain Eq 3273 | Amistra Gbl 077 52 639 % €Flex Allocation - Gbl 21
ACATIS INVESTMENT KAPITALVERWALTUNGSGESE AMUNDI ASSET MANAGEMENT
Acatis Aktien Gbl Fonds A 300,96 -15.26 0,97 *%% Gl Large-Cap Blend Eq 26124 | pAmundi3MI - 010 029 EMny Mk 2099432
AFFM SA Amundi6 M| A/I 2215068  -151 0,61 *%% € Ultra Short-Term Bond 6.940,83
Alken Eurp Opport R 18040 2763 7,00 * Ak Eurp Flex-Cap Eq 860,38 | Amundi ABS IC 2493126 394 081 OtherBond 150533
Alken S C Eurp R 14094 -3418 -11,94 *k K Eurp Small-Cap Eq 113,11 | Amundi Actions USA ISR P C 7212 -1945 161 *%*  US Large-Cap Blend Eq 424,25
Amundi Gash Institutions S 21792833  -0,10  -0,30 €Mny Mk 20.789,82
AF| INVERSIONES FINANCIERAS GLOBALES EAF Amundi Crédit 1-3 € 1C 2940678 522  -1,24 %% € Corporate Bond - Sh T 49,22
AFI Gbl AFI 545 060 190 € Flex Allocation - Gbl 1754 | Amundi GbI Macro 2 IC 312611 507 -188 Alt - Gbl Macro 3635
ALLIANCEBERNSTEIN (LUXEMBOURG) S.AR.L. Amundi Rendement Plus | € 14.996,77 942  -130 kK% € Cautious Allocation 948,40
AB Eurp Eq Ptf A Acc 1254 3010 797  %kkx  Eurp Large-Cap Vle Eq 408,77 | Amundi Volatil Risk Premia 570110 730 -272 Alt - Volatil 24,40
ALLIANZ GLOBAL INVESTORS GMBH Hymnos P (/D 42309 1167 221 skkkk € Moderate Allocation 41,23
Allianz Actions € C 21426 -2060  -1,87 Skdkkkk  Eurozone Large-Cap Eq 112,13 AMUNDI IBERIA SGIIC
Allianz FinanzPlan 2050 A 12419 1944 -247 Fk Tget Date 2046+ 88,03 | Amundi CP 1211457 -191 0384 *%% € Ultra Short-Term Bond 2394
Allianz Pfandbrieffonds AT 14769 034 064 Fokk € Corporate Bond 15340 | Best Manager Cons 63864 571 192 *k* € Dvsifid Bond - Sh Ter 38,55
Allianz Valeurs Durables 583,75 -2291 431  skkkx  Eurozone Large-Cap Eq 548,26 | ING Direct FN Cons 028 74  -112 *x* € Cautious Allocation - 127,79
Best-in-One Balanc A € 3734 <1263 <071  kkk € Moderate Allocation - 120,79 | ING Direct FN Dinam 1260 -1758 256 dokx € Moderate Allocation - 19353
MetallRente Fonds Portfoli 8368 -1912 269  kkkx € Aggressive Allocation 271,68 | ING Direct FN € Stoxx 50 147 2559 538 *  Eurozone Large-Cap Eq 23554
OLB-FondsConceptPlus Chanc 177,96 -1150  -1,88 *% € Moderate Allocation - 19,49 | ING Direct FN Ibex 35 1189 -2894 -1111 fafalal Spain Eq 196,77
ING Direct FN Mod 11,90 -11,13  -1,65 *%x%* € Cautious Allocation - 313,61
ALLIANZ POPULAR ASSET MANAGEMENT SGIIC ING Direct FN S&P 500 1537 -1862 232  kkxk  USLarge-Cap Blend Eq 348,05
(artera Optima Decidida B 12266 987  -231 k% € Moderate Allocation - 251,88
Cartera Gptima Dinam B 15845 1735 145  «kx  GhllargeCapBlendbq 27642 | AMUNDILUXEMBOURG S.A.
Cartera Optima Flex B 12040 882  -193 **%  €Flex Allocation - Gbl 42,74 | Amundi F EurpEqSm (p A€ 12424 3194 -845 *kk Eurp Mid-Cap Eq 491,30
Cartera Optima Moder B 11939 737 22 *% € Cautious Allocation - 991,30 | Amundi F Glb Ecology ESG A 24392 -1946  -188 *Ak Sector Eq Ecology ~~ 1.109,60
Cartera Optima Prud B 10580 537 2,02 *% € (autious Allocation - 115846 | Amundi F Pioneer Gbl Eq A 8537 -2274 412 **% (bl Large-Cap Blend Eq 480,59
Eurovalor Ahorro Délar 134,18 125 023 $ Mny Mk 16,58 | Amundi F Pioneer US Bd A2 9271 215 087  Jkkk $ Dvsifid Bond 1.736,68
Eurovalor Ahorro € B 175559 256  -155 *% € Ultra Short-Term Bond 232,73 | Amundi SF € Commodities A 1755  -2282 -11,16 Commodities - Broad Bas 123,97
Eurovalor Ahorro Top 2019 12387 025 014 Fixed Term Bond 55,17 | Amundi SF € Curve 10+year 1011 019 598 *k €Bond - Long Term 124,18
Eurovalor Blsa Espafiola 26598 -2739 974 Fh Aok Spain Eq 45,64 | Amundi SF € Cv 1-3 year E 567 -209 -144 Jok € Gov Bond - Sh Term 32,40
Eurovalor Blsa Eurp 5842 -2343 501 %%  Eurozone Large-Cap Eq 28,57 | Amundi SF € Cv 3-5 year E 656  -158  -0,73 * € Gov Bond 72,11
Eurovalor Blsa 22527 -2927 -1151 *kk Spain Eq 37,00 | Amundi SF € Cv7-10 year E 85  -1,02 215 Sokkok € Gov Bond 128,31
Eurovalor Bonos € LP 14651 330 022 ok k € Dysifid Bond 4149 | Amundi Total Rtrn A € DA 247 595 12 Alt - Multistrat 214,02
Eurovalor Cons Dinam B 115,77 -3,80 -1,69 Alt - Long/Short Credit 187,43 ANDBANK WEALTH MANAGEMENT SGIIC
Eurovalor Divdo Eurol? 127,03 -2472  -597 * % Eurp Equity-Income 32,38 Merchfondo 623 3451 531 N US Large-Cap 6w Eq 66,83
Eurovalor Estados Unidos 166,87  -16,15 1,56 %% US Large-Cap Blend Eq 4214 Merch-Fontemar 28 98 257 ~ € Cautious Alocation - 39,05
Eurovalor Europ B AR A0 xox BplagelBlendts DY yeo versa 954 14 38 *% €Noderate Allocation - 33,21
Eurovalor Gar Acc Ill 159,88 -0,30 0,18 Guaranteed Funds 254,16
Eurovalor Gar Estrategia 13230 0,83 1,60 Guaranteed Funds 38,50 ARQUIGEST SGIIC
Eurovalor Gar Europ Il 8402 -019 0,07 Guaranteed Funds 7858 | Arquia Banca RF € A 6,78  -6,07  -1,09 Jokk* € Dysifid Bond - Sh Ter 16,66
Eurovalor Mixto-15 86,69  -756  -301 ok € Cautious Allocation 118,32 | Arquia Banca Uno A 1994 -1221 -39 Fookk € Cautious Allocation 35,52

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 5 afios. Fecha del fichero: 2 de abril segun ultimos datos disponibles.

Informacién facilitada por MOHNlNGSTl\H Mas informacidn en: eleconomista.es/fondos
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ATL 12 CAPITAL GESTION SGIIC Bankinter Capital Plus 173678  -055  -0,89 € Mny Mk 28,90
At CapitalCartea Ptrim L0 9% 24 kkk  €CatiosAloatin 5035 E::t:::: E'EVS‘EJE;:;Z; m ;égézi ﬁﬁg gg = E”;Z(Ft'jerza$eEE 1222‘5‘
atl Capital Cartera Tactic 821 -1206  -2,65 *% € Moderate Allocation 29,45 Bankinter Espafia 2020 11 G 98010 046 0,89 Cuaranteed Funds 201
atl Capital CP A 1196 009 030 € Mny Mk 3279 | Bankinter Eurib202411Ga 101161 0,9 123 Guaranteed Funds 58,00
Fongrum Valor 1393 1316 550 ** € Flex Allocation - Gbl 2112 | Bankinter Eurobolsa Gar 166940 480 -031 Guaranteed Funds 23,09
AVIVA INVESTORS LUXEMBOURG SA Bankinter Europ 2021 Gar 16452 -292  -0,90 Guaranteed Funds 24,77
Aviva Investors EM Ll Cy 1370 1546 -388  kokk GblEmerg MarketsBond 159629 :::E::: E:::;;Z’;X 62324 P 132211; gg 22% 23222223 :232 ;gi
Aviva Investors Eurp Eq A 10,68 -27,23  -745 *kk Eurp Flex-Cap Eq 98,55 Bankinter Futur lbex R 80:13 _29:5 m _11122 e Spain g 77:07
Aviva Investors Eurp Corp 339 186 LAl okk £ Corporate Bond 4564 | Bankinter G, Emp Espafiolas 67254 081 0,85 Guaranteed Funds 15,93
Aviva Investors Eurp Eq In 686 -3248 -1234 * Eupex-UKEq 137037 | Bankinter Gest Abierta R 2797 480 24 ** € Dvsifid Bond 64,99
Aviva Investors Eurp RIEst 1152 -2838  -254 ok Prpty - Indirect Eurp 26,26 | Bankinter Ibex 2026 Plus | 8858 -233 0,02 Guaranteed Funds 31,67
AXA FUNDS MANAGEMENT S.A. Bankinter Ind América R 107404  -20,24 1,02 %  US Large-Cap Blend Eq 206,04
AXAWF Defensive Optimal In 7350  -859  -116  sokskok € Cautious Alloation- 370,40 | ankinter Indice Espafia 20 8258 412 1B Guaranteed Funds 21,18
AXAWE € Bonds A C € 5907 183 125 . € Dvsifid Bond 637,47 Bankinter Ind Europ Gar 769,28  -456 0,18 Guaranteed Funds 19,92
AXAWF € Credit Plus A C€ 1806 710 028 e € Corporate Bond 633,98 Bankinter Ind Eur(fpeo 50R 552,62 -2514 525 *%  Eurozone Large-Cap Eq 38,32
AXAWF Fram Eup Mico@p F 207,87 27,67 482 sk FupSmall-CapEq 13493 | Bankinter ind Jap6n R 62492 1779 241 * Jpn Large-Cap Eq 18,20
AXAWF FramEwpOpps AC€ 5814 2339 515 skk Fuplarge-CapBlendfq 336,87 | oonkinterMediakurop2024 11349 -191 071 Guaranteed Funds 2,97
AXAWF Fram Eup S C F Dis U578 500 365 kkkk Eurp Mid-Cap Eq 54750 Bank!nter M!x Flex R 947,94 -1842  -6,57 *x £ Nlode.rate Allocat!on 63,28
AXAWF Fram Ewp RIEstSec 17882 2489 043 skk  Prpuy-Indirect Eup 527,51 | oankinter MixRta Fija R 8950 98B 306 dkk  €Catious Alloation 15809
AXAWF Fram GbI R EstSecs 13195 2577 374 *axx  Pipy-IndiectGbl 21375 | oonkinter Multiestrategia 11431 352 -201 AIL- Multistrat %58
AXAWF Fram Human Capital F 11833 2747 85 Tk Eurp Flex-Cap Eq 153,29 Bank!nter Mult!selecc!(in C 6514 817 -2,67 **x € Cautious Allocat!on - 87,52
AXAWF Fram Italy F C€ 17950 2964 7.5 oy Italy Eq 3776 Bankinter MuIt|5erCC|on D _ 92817 -1408  -2,85 **x* € Moderate Al!ocatlon - 47,50
AXAWF Fram Talents GBI FC 43177 17,75 0,59 *k  Gbllarge-CapGwEq 101,72 | bankinter Pequefias Compafit 22587 -2733 -1153 * Eurp Mid-Cap Eq 1865
AXAWF Framiington € Opport 5757 2525 5,65 %k  Eurozone LargeCapEq 155,08 | oaninter Rta Fija LPR 127957 409 -163 ala! €DvsifidBond 180,23
AXAWF Gbl Emerg Mkts BdsF 17551 1647 350  sokokok Gbl Emerg Markets Bond 182,79 | bankinter Rta Fija Marfi 148083 082 148 Guaranteed Funds 17,66
AXAWF GbI H YId Bds F Dis 98 138 275  kkkk GIHVIdBond-€Hedg 72344 | Bankinter Rta Variable €R B2 -l 87 *  Eurp Large-Cap Vie Eq 2,09
AXAWF Optimal Income F C€ 18132 1549 308 Aakk €Flox Allocation 592,63 | bankinter RF Coral Gar 11994 073 197 Guaranteed Funds 16,26

Bankinter Sostenibilidad R 10766 -1737  -273 *%  Gbl Large-Cap Blend Eq 58,70
AXA INVESTMENT MANAGERS PARIS

BBVA ASSET MANAGEMENT SGIIC
AXA Aedificandi AD 328,18 -21,14 153 *k%%*  Prpty - Indirect Eurozo 622,87 BBVA Blsa Asia MF 295 2000 408 o~ Asia ex Jon Eq 3045
AXA Court Terme AD Lg% 037 €Mny Mk-ShTerm 116752 | gy x"pica Desarrollo Soste 513 240 378 % Gbl Large-Cap Blend Eq 171,68
AXA Trésor Court Terme C 242415 -014  -044 € Mny Mk - Sh Term 409,68 BBVA Blsa Emerg MF 1092 242 60 X%k Gbl Emerg Markets Eq %0
BANKIA FONDOS SGIIC BBVA Blsa € 625 3026 898 *  Eurozone Large-Cap Eq 62,58
Bankia Banca Privada RF € 131946 254 -090  *k*x €Ultra Short-Term Bond 242,94 | BBVA Blsa Europ A 6147 2999 1,83 % Eurp Large-Cap Blend Eq 177,92
Bankia Banca Privada Selec 108 -1908 743 *% € Aggressive Allocation 3643 | BBVABIsa 158 3250 1479 * Spain Eq 87,39
Bankia Blsa Espafiola Unive 62649 3203 -1392 * Spain Eq 3015 | BBVABIsaInd € 767 2548 552 %% Eurozone Large-Cap Eq 7398
Bankia Blsa USA Universal 679 -1985 027 %%  US Large-Cap Blend Eq 56,45 | BBVABIsa Ind 1667 -2883 -1121 faSatel Spain Eq 90,11
Bankia Bonos 24 Meses Univ 126 242 120 € Ultra Short-Term Bond 173,43 | BBVA Blsa Ind Japdn (Cubie 502 -2028 064 * Jpn Large-Cap Eq 1551
Bankia Bonos Duraci6n Flex 1,08 402 -L16 *k € Dusifid Bond 2539 | BBVA Blsa Ind USA (Cublert 1617 2054 053 Other Eq 36,21
Bankia Bonos Int Universal 1007 141 006 kK €DusifidBond 123479 | BBVA Blsa Tecn. y Telecom. 1937 114 808 *okok Sector Eq Tech 347,35
Bankia Divdo Espafia Univer 1289 31,18 -11,27 I Spain Eq 35,39 BBVA Blsa USA (Cubierto) 1330 -21,17  -261 *  US Large-Cap Blend Eq 85,16
Bankia Divdo Europ Univers 1531 339 7,02 * Eurp Equity-Income 53,82 | BBVABIsa USA A 1993 -195% 097 %k US Large-Cap Blend Eq 580,23
Bankia Ddlar Universal 872 531 122 % $Dvsifid Bond - Sh Ter 59,63 | BBVA Bonos Corpor LP 1246 832 -172 * € Corporate Bond 59,42
Bankia Duracion Flex 0-2 U 1032 287 121 *%%  €DvsifidBond- ShTer 122955 | BBVA Bonos Dalar CP 7633 160 047 $ Mny Mk 75,06
Bankia Emerg Universal 1,62 208 -381 *x%  Gbl Emerg Markets Eq 2743 BBVA Bonos Int Flex Eur 1434 045 -114 *% € Dysifid Bond - Sh Ter 63,51
Bankia € Top Ideas Univers 623 2758 810 *%  Eurozone Large-Cap Eq 64,11 | BBVA Bonos Int Flex 1548 050 051 *k Gbl Bond - € Biased 298,39
Bankia Evolucion Decidido 9786 -1806  -4,88 Alt - Multistrat 35,05 | BBVA Bonos Plus B2 212 166 %k €Dusifid Bond - Sh Ter 18,69
Bankia Evolucién Mod Unive 9775 -1234 431 Alt - Multistrat 118,64 | BBVA Fondtes CP 148130 026 -0,6/ % € Ultra Short-Term Bond 132,60
Bankia Evolucién Prud Univ 11905 694 -261 Alt - Multistrat 1.132,43 BBVA Futur Sostenible ISR 84131  -845  -246 Jk € Cautious Allocation 1.072,25
Bankia Fondtes LP Universa 17063 130 017  ***x  €GovBond- ShTerm 34,24 | BBVA Gest Conserv 989 754 298 * € Cautious Allocation 469,45
Bankia Fonduxo Universal 164170 -709  -6,85 **  €Moderate Allocation 99,42 | BBVA Gest Decidida 681 1642 302 *xk € Aggressive Allocation 69,14
Bankia Gar Blsa 5 138 005 0,15 Guaranteed Funds 81,88 BBVA Gest Moder 566 -1137  -243 *% € Moderate Allocation - 200,03
Bankia Gobiernos € LP Univ 118 127  0& *k £ Gov Bond 21,35 BBVA Gest Ptccion 2020 BP 1366 -056  -0,04 Guaranteed Funds 25,76
Bankia Ind Eurostoxx Unive 6287 -2809  -647 *%  Eurozone Large-Cap Eq 2254 | BBVA Mejores Ideas (Cubier 709 -1899 18 *  GblLarge-Cap Blend Eq 52,09
Bankia Ind Ibex Universal 11041 -3060 -11,82 . Spain Eq 67,66 | BBVA Rentab Ahorro CP 87239  -109  -0,82 *%% € Ultra Short-Term Bond 563,33
Bankia Mix Rta Fija 15 Uni 1097 700  -2.8 *% € (autious Allocation 500,53 | BBVA Retorno Absoluto 2% 741 5% *  €Flex Allocation - Gbl 122,88
Bankia Mix Rta Fija 30 Uni 1029 717 250 *% € Cautious Allocation 68,76 | CX Evolucid Rendes 5 B3 054 015 Fixed Term Bond 31,92
Bankia Mix RV 50 Universal 1B L6 377 *% € Moderate Allocation 18,20 | Quality Inver Conserv 1018 848 217 *x  €Cautious Allocation-  9.759,87
Bankia Rta Fija LP Univers 1644 445  -126 *%% £ Dysifid Bond - Sh Ter 3233 Quality Inver Decidida 1027 -1932  -3,10 *%k € Aggressive Allocation 855,77
Bankia Rta Variable Gbl Un 9045 -2070 5,16 *  Gbl Large-Cap Blend Eq 749,17 | Quality Inver Moder 106 -1366  -235 **  €Moderate Allocation -~ 6.984,94
Bankia S & Mid Caps Espafia 26249 2872 <1021  kkkxk Spain Eq 113,01 | Quality Mejores Ideas 909 -1820  -0,62 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 764,12
Bankia Soy Asi Cauto Unive 12306  -655  -1,92 *% € Cautious Allocation - 4916,13 BELGRAVE CAPITAL MANAGEMENT LTD
Bankia Soy Asi Dinam Unive 10490 -1851  -549 *% € Aggressive Allocation 133,85 .
Bankia Soy Asf Flex Univer 1055 128 36 *%  €Moderate Allocation - 1.285,73 | \truvius Eurp Eq B € 21 283 A4 * % Eurp Large-Cap Blend Eq 4243
BMN Intres Gar 11 1487  -059  -0,58 Guaranteed Funds 2089 | BESTINVER GESTION SGIIC
BANKINTER GESTION DE ACTIVOS SGIIC Bestinfond 151,73 3081  -9,24 *kk Eurp Flex-Cap Eq 1.231,54
Bankinter Ahorro Activos € 83979 093 082 € Mny Mk 581,07 | Bestinver Bisa M4 9% 99 kkkk Spain Eq 161,65
Bankinter Blsa Espafia R 952,99 -30,09 -11,28 Fokk Spain Eq 100,11 | Bestinver Int 3304 3067 879 hkkxk EurpFlex-CapEq  1.062,55
Bankinter Capital 1 70319 065 -097 € Mny Mk 87,67 | Bestinver Mix 2398 -2594  -6,85 *%x%* € Aggressive Allocation 44,81
Bankinter Capital 2 869,36 -065 -0,84 € Mny Mk 97,59 | Bestinver Patrim 961  -735 <136 kkdhokk € Cautious Allocation 117,07
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Bestinver Rta 153 -733 124 2 8.0 ¢ € Dsifid Bond 191,77 | Caixabank Blsa Ind € Estan 2711 -2539 592 **  Eurozone Large-Cap Eq 322,15
Caixabank Blsa Ind Esp. Es 610 -2872 -1114 * ¥k Spain E 214,68
B BANQUEDETUXEMBOIRGINVESTMENTSS Caixabank Blsa Sel. A:ia E 951 -2030  -292 *k Asia exDJpn Eg 16,23
BL- Gbl Bond Opport B € Ac 65941 369 175 ** bl Bond - € Hedged 34278 | Caixabank Blsa Sel. Emerg. 736 2348 531 ** bl Emerg Markets Eq 36,46
BL-Bond € B € 107252 -219  -108 ** € Dysifid Bond 37,17 | Caixabank Blsa Sel. Europ 940 2712 -843 %%  Eurp Large-Cap Blend Eq 89,12
BL-Corporate Bond Opps A € 21686 489  -119 * € Corporate Bond 16518 | Caixabank Blsa Sel. Gbl Es 981 2259 458 *%  Gbl Large-Cap Blend Eq 156,48
BL-Emerging Markets A € 112,01 -1877  -5,63 * %% Gbl Emerg Markets Alloc 396,60 | Caixabank Blsa Sel. Japdn 558 -1790  -3,77 * Jpn Large-Cap Eq 16,67
BL-Equities Dividend A € 13349 -10,07 2,72 * %k Gbl Equity-Income 432,86 | Caixabank Blsa Sel. USA Es 14,06 -19,06 0,44 %%  US Large-Cap Blend Eq 41,47
BL-Equities Eurp B € 720944 -1478 315  kkx*  Eurplarge-CapGwEq 123090 | CaixabankBlsa S Caps € Es 992 -2959 -1123 *  Eurozone Mid-Cap Eq 35,68
BL-Fund Selection 50-100 B 17159 1332 -L60 *dk € Aggressive Allocation 89,46 | Caixabank Blsa USA Esténda 1332 1848 150 *x % US Large-Cap Blend Eq 4.2
BL-Fund Selection Eq B 18791 1701  -138 %% Gbl Large-Cap Blend Eq 6776 Caixabank Comunicacion Mun 18,69 -13,33 9,72 * kK Sector Eq Tech 319,72
BL-Global 30 A € 69025 093 101  kkkk  €Cautious Allocation- 12320 | Caivabank Divers. Dinam Es 517 992 37 Alt - Multistrat 46,53
BL-Global 50 A € MBI 369 227  akkk  ENoderte Allocation - 333,46 | cxabank Espafia Rta Flla 85 053 038 Fixed Term Bond 26,55
- - Caixabank Multisalud Estan 1880 9,85 0,68 * kK Sector Eq Healthcare 423,21
BL-Global 75 B € 261753  -6,40 300 Hkkkk € Aggressive Allocation 591,35 Caixabank Rta Fija Délar E 0B 083 089 *% $Dvsifid Bond - Sh Ter 7147
BL-Global Eq B € 84832 1330 130 *k  Gbllarge-CapGwEq 24726 | jyabank RF Alta Calidad 950 075 064 kK € Dvsifid Bond 5837
BL-Global Flex € A 12580  -849 2,82 0.2.2.0.¢ € Flex Allocation - Gbl 1.261,21 Caixabank RF Corporativa E 753 893 139 *k € Corporate Bond 185,57
BL-Sustainable Horizon B € 113623 957 226 kkkk  Gbl Large-Cap Blend Eq 52,26 | (aixabank Sel Futur Sosten 852 -1599  -3,07 £ Flex Allocation - Gbl 194,60
BMO ASSET MANAGEMENT LIMITED Microbank Fondo Etico Estd 776  -886  -091 ok € Moderate Allocation - 87,58
BMO Gbl Convert Bd A Inc € 1877 801 -132 *kk Convert Bond - Gbl 169,66 | CAJA INGENIEROS GESTION SGIIC
BMO Stainble Opps Eurp Eq 1744 1917 241 okkk  Eurp Large-Cap Blend Eq 23,76 | (aja Ingenieros Blsa € Plu 584 2084 560 *%  Eurozone Large-Cap Eq 23,44
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT BELGIUM (aja Ingenieros Blsa USA A 1042 -1600  -0,96 %%  US Large-Cap Blend Eq 16,20
BNPP B Strateqy Gbl Defens 24963 1104 242 %k €Cautious Allocation - 1029,14 | Calngenieros Emerg A R0 175 21 xokk  GhlEmergMarketsEq 2167
(aja Ingenieros Fondtes CP 883,07 -099 -0,78 *% € Ultra Short-Term Bond 27,84
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT FRANCE Caja Ingenieros Gest Alter 576 591 L7 Alt - Multistrat 21,69
BNP Paribas Moné Etat Priv. ~ 1.056,12 011  -044 € Mny Mk 2240 | Caja Ingenieros Gbl A 754 -1460 111 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 86,70
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG Caja Ingenieros Iberian Eq 733 2513 -6,72 ok kk Spain Eq 21,16
BNP Paribas € Bond C C Mph 230 06 Kk EDusifidBond G550 | aIngenlercs Prem A T T *x € Flex Bond %40
. ! ! ! (aja Ingenieros Rta A 1145 2131 591 *%x% € Aggressive Allocation 18,75
BNP Paribas € Corporate Bd 18065  -7,16  -058 *dk € Corporate Bond 1.990,56 Fonengin ISR A 1075 84 240 *xk € Cautious Allocation - 16410
BNP Paribas € Md Term Bd C 18145 205  -0,56 ok € Dvsifid Bond 459,46 N
BNP Paribas € Mny Mk C C 20721 -0,13  -0,38 € Mny Mk 1.175,22 CAJA LABORAL GESTION SGIIC
BNP Paribas € S,/T Corp Bd 700 -652  -19% . € Flex Bond 1334 (Caja Laboral Rta Fija Gar. 778 023  -029 Guaranteed Funds 22,68
BNP Paribas Eurp Dividend 788 438 7152 *%  EupEquitylnome 18302 | (A Laboral Rta Flja Gar. 5 O 08 Guaranteed Funds 2034
BNP Paribas Eurp Vle € C 1742 3059 -10,% ok EuplargeGpVieEq 25839 | —o.aboral Rta Fla Gar LN uaranteed funds 38,26
- - - Laboral Kutxa Ahorro 1053 -046  -0,55 *% € Ultra Short-Term Bond 3510
BNP Paribas Funds €Mid 2 62861 27,35 661 el Eurp Mid-Cap g 3494 1 aboral Kutxa Aktibo Hego 929 011 053 kkx € Dvsifid Bond 62,58
BNP Paribas Gbl Envir N C 15520 -2434  -3,86 * kK Sector Eq Ecology 899,90 Laboral Kutxa Avant 697 862 219 . € Flox Bond 11857
BNP Paribas Sust € Corp Bd 14087  -7,77  -126 * % € Corporate Bond 1.418,03 Laboral Kutxa Blsa Gar VI 1005 -180 102 Guaranteed Funds 37,86
BNP Paribas Tget Risk Bala 24336 -11,34 0,42 ek kk € Flex Allocation - Gbl 1.630,49 Laboral Kutxa Blsa Gar XVI 1062 -049 0,12 Guaranteed Funds 36,73
BNPP L1 Bond € Pre Classic 14361 057 0,26 *k € Dvsifid Bond 66,75 | Laboral Kutxa Blsa Gar XX 778 2754 -10,56 Guaranteed Funds 22,68
BNPP LDI Solution Dur Mach 265,45 0,81 322 Jodkkkk € Gov Bond 21,25 | Laboral Kutxa Blsa Gar XXI 914 035  -0,59 Guaranteed Funds 35,64
BNPP LDI Solution Dur Mach 456,71 4,73 907  Jdkkk €Bond - Long Term 102,73 | Laboral Kutxa Blsa Univers 6,66 -1718 212 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 16,60
BNPP LDI Solution Dur Mach 41599 3546 37,70 £€Bond - Long Term 65,26 | Laboral Kutxa Bolsas Eurp 661 -241 553 *%x  Eurp Large-Cap Blend Eq 39,69
BNPP LDI Solution Dur Matc 49429 770 1276 kkkkk €Bond - Long Term 68,44 | Laboral Kutxa Eurib Gar Il 764 -131 146 Guaranteed Funds 20,86
BNPP LDI Solution Dur Matc 600,06 10,87 1687 kxskkx  €Bond-longTerm 1342 | Laboral Kutxa Eurib Gar I 1095 -118 15 Guaranteed Funds %506
BNPPLDI Solution Dur Mate 74712 1620 2239 %% €Bond-LongTerm 11527 | Laboral KubRtaFija Gar %62 012 08 Guaranteed Funds 1557
. Laboral Kutxa Rta Fija Gar 1022 035  -0,02 Guaranteed Funds 21,05
BNP PARIBAS GESTION DE INVERSIONES SGIIC Laboral Kutxa Rta Fija Gar 920 114 016 Guaranteed Funds 3859
BNP Paribas Blsa Espafiola 1426 3132 -1256 *kk Spain Eq 15,70 | Laboral Kutxa Rta Fija Gar 993 -111 124 Guaranteed Funds 27,93
BNP Paribas Caap Equilibra 1538 -1338  -332 k% € Moderate Allocation - 5940 | Laboral Kutxa RF Gar Ill 11,97 078 0,90 Guaranteed Funds 61,86
BNP Paribas Caap Mod A 1035  -837  -287 * %k € Cautious Allocation 6719 | Laboral Kutxa RF Gar V 1101 -1,04 135 Guaranteed Funds 72,85
BNP PARIBAS Flex Max 30 A 762 851  -413 * € Cautious Allocation - 88,22 | Laboral Kutxa RF Gar XX 1286  -150  -0.26 Guaranteed Funds 28,54
BNP Paribas Gbl Ass Alloca 10,70 -10,73  -198 %%k € Moderate Allocation 54,50
BNP Paribas Gbl Dinver 1149 -1462  -3,02 k% € Moderate Allocation - 30,50 ESNBRIFNIEETGIOM
BNP Paribas Portfolio Max 1246 828 258 %k € Cautious Allocation - 27,16 | Candriam Sust € Corporate 4912 633 0A9  kkk € Corporate Bond 3844
BNP Paribas Portfolio Max 037 1113 316 *% € Cautious Allocation - 2052 | Candriam Sust €ShrtTmB 24658  -215 -113 X% €Dusifid Bond - Sh Ter 60,08
BNP Paribas Portfolio Max 1001 -1414 327 %k €Moderate Allocation 45,23 | Candriam Sust Eurp CC 475 2016 08  kkk Eurp Large-Cap Blend Eq 80,64
BNP Paribas Rta Fija Mixta 523 965 234 *kk £ Cautious Mlocation - 1518 Candriam Sust High C C 387,13 1585  -153 *%%x € Aggressive Allocation 56,56
Candriam Sust Low C C 447 <796  -113 b e 0.0 ¢ € Cautious Allocation 64,03
BNY MELLON FUND MANAGEMENT (LUX) S.A. Candriam Sust Md C C 675 1118 098  *kkk  €Moderate Alloation 62541
BNY Mellon Gbl Hi YId Bd A 231 1163 093 *okk GbI H Yld Bond 86,73 | Candriam Sust Wrd C € C 2827 1881 191 %%k Gbl Large-Cap Blend Eq 33,17
BNY Mellon S C Euroland € 393 -30,04  -643 ok ok Eurozone Mid-Cap Eq 41,03 | Candriam Stainble € Bonds 27051 292 0,90 Fookk £ Dysifid Bond 99,53
CAIXABANK ASSET MANAGEMENT SGIIC CANDRIAM FRANCE
Caixabank Blsa All Caps Es 1018 3579 -1536  *kk spain Eq 516 | Candriam Index Arb Classiq 137452 060 021 Alt - Relative Vle Arb 393,54
Caixabank Blsa Div. Europ 58 -2709  -7,03 *k Eurp Equity-Income 106,59 Candriam Risk Arb C 205695 260 -114 Alt - Event Driven 836,65
Caixabank Blsa Espafia 150 361 -41,05 -1743 * Spain Eq 42,24
Caixabank Blsa Gest Espafia 2900 -2640 9,70 Fkk Spain Eq 7487 | CANDRIAM LUXEMBOURG S.C.A.
Caixabank Blsa Gest € Estd 1692 -31,63 -1230 *  Eurozone Large-Cap Eq 46,78 | Candriam Bds € C € Dis 280,66  -2,83 130 0.2.2.0 € Dvsifid Bond 508,23
Caixabank Blsa Gest Europ 468 -2590 -10,37 % Eurp Large-Cap Blend Eq 57,32 | Candriam Bds € Gov C€ C 245473 -0,33 2,61 * kK € Gov Bond 938,95
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Candriam Bds € High Yld C 109781  -9,14 046  Jdkkk €H YId Bond 2.358,98 | DPAM Capital B Eqs EMU Beh 7748  -2955  -835 **%  Eurozone Large-Cap Eq 430,42
Candriam Bds € Long Term C 923389  -180 443 * % €Bond - Long Term 6512 | DPAM Capital B Eqs US Idx 126,01 -18,22 3,04 *%k%  US Large-Cap Blend Eq 556,06
Candriam Bds € Sh Term C€ 204271 -218 0,78 *%%  €Dysifid Bond - Sh Ter 156393 | DPAM Capital B Eqs USBehvr 9738 -2402 473 Kk K US Large-Cap Ve Eq 459,80
Candriam Bds Glb Infl Shrt 13476 -2,09 - Gbl Inflation-Linked Bo 203,18 | DPAM Capital B Real State 66,03 -2481  -0,39 *%%  Prpty - Indirect Eurozo 152,12
Candriam Bds Gbl Gov C € C 154,26 453 2,75 *Hk Gbl Bond 207,99 | DPAM Capital B RI Ett EMU 8811 -3079 321 *%*%  Prpty - Indirect Eurozo 60,39
(Candriam Bds International 1.01601  -0,36 0,48 Fok K Gbl Bond - € Hedged 247,43 | DPAM INVEST B Bonds Eur A 51,52 3,64 2,61 > %k Feh € Gov Bond 496,93
Candriam Bonds € Divers C 1.000,88  -3,00 0,29 € Dvsifid Bond 56525 | DPAM INVEST B Eqs NewGems 127,18  -14,04 6,52 Jk*k%k  Gbl Large-Cap Blend Eq 406,57
Candriam Eqs L Em Mkts C€ 70337 -2053  -3,33 *k%x*  Gbl Emerg Markets Eq 1.151,89 | DPAM INVEST B Egs Sust Foo 11085 -21,40  -3,10 Jodhk Sector Eq Agriculture 65,73
Candriam Egs L Eurp Innovt 212425 -14,08 3,48 1 2,09 ¢ Eurp Large-Cap Gw Eq 739,02 | DPAM INVEST B Eq Euroland 13238 -19,78  -0,17 k%%  Eurozone Large-Cap Eq 1.574,39
Candriam Egs L Eurp Optm Q 12857  -1747  -0,59 * kK Eurp Large-Cap Gw Eq 773,28 | DPAM INVEST B Eq Eurp A Di 91,29 -2200  -1,20 k%% Eurp Large-Cap Blend Eq 99,11
Candriam Mny Mk € C Acc 51810  -037  -081 € Mny Mk 1.583,66 | DPAM INVEST B Eq Eurp Div 107,33 -36,02 -10,56 Fookok Eurp Equity-Income 357,58

DPAM INVEST B Eq Eurp Sust 25364  -17,62 189 %%k x Eurp Large-Cap Blend Eq 352,06

APITALATWORK MANAGEMENT COMPANY S.A.

< - 2 e £ 2 . — DPAM INVEST B Eq Eurp Sm C 13657 -3169 575 Jodkhk Eurp Small-Cap Eq 170,94
CapitalatWork AsEqat Wor 19307 -1773 2,09 faSalal Asia-Pacific Eq 2567 | DPAMINVESTBEqWrd Sust 15418 -1325 7,63 kokkxk  GblLarge-CapBlendEq  1.035,97
CapitalatWork Contrarian E 59534 2228 073 kk*k  Gbl Large-Cap Blend Eq 93945 | DPAMINVEST B Real State E~ 39498  -29,04 230  kkxk Prpty - Indirect Eurp 402,36
CapitalatWork Corporate Bo 28856  -191 0,47 %%  Gbl Corporate Bond - € 185,10

DEGROOF PETERCAM ASSET SERVICES S.A.
CapitalatWork Eurp Eqs at 44096 3141 -9,63 *%  Eurp Large-Cap Blend Eq 34,90 : : :
CapitalatWork Inflation at 18864 195 047 akkk  Einflation-linkedBond 14541 | DP Gl Strategy L High A 2632 1866 229  kx  €Aggressive Alloation 103679
CapitalatWork Sh Duration 15116 325 105  %kx  €DusifidBond-Sher 26833 | DPGbIStrategyl Low A 3115 779 -L01  kkkk € Cautious Allocation- 738,10

DP Gbl Strategy L Md A 4728 -1301  -147 *%%* € Moderate Allocation - 5.036,41
CARMIGNAC GESTION DPAM Bonds L Corporate €A 7673 609 018 kkx €Coporate Bond 681,59
Carmignac Court Terme A € 370899 012 042 € Mny Mk - Sh Term 70157 | DPAM Bonds L EMU Quants A 8259 054 210 Kk k € Gov Bond 17,13
Carmignac Emergents A € Ac 787,33  -1839  -374 *%k%  Gbl Emerg Markets Eq 496,73 | DPAM Eq L EMU Dividend B 7228 3479  -13,18 *%  Eurozone Large-Cap Eq 44,61
Carmignac Euro-Entrepreneu 2420 3069 570 *okk Eurp Mid-Cap Eq 12599 | DPAM L Bonds € Quality Sta 54963 713 -044 *kk €(orporate Bond 100,17
(Carmignac Investissement A 1.096,56 -1511  -281 * Gbl Large-Cap Gw Eq 273882 | DPAM L Bonds Higher YId B 24541 -1200  -1,08 e £H YId Bond 146,70
Carmignac L-S Eurp Eqs A € 36054 -203 54 Alt - Long/Short Eq - E 277,27 | DPAM L Bonds Universalis U 16661 625 1,69 Kok k Gbl Bond 957,43
Carmignac Patrim A € Acc 59500  -6,62  -3,35 *% € Moderate Allocation - 9.826,38 | DPAM L Lig EUR&FRN A 11459 333 -1,62 Other Bond 17,40
Carmignac Profil Réactif 1 18732 -1394 341 k% €Flex Allocation - Gbl 73,63 | LT Funds - Eurp General A 2046 3269 -949 ok dk Eurp Flex-Cap Eq 215,20
Carmignac Profil Réactif 5 171,82 896  -185 *% € Moderate Allocation - 15531 | Ulysses Gbl 877,46 728 428 ok Kk £ Flex Allocation - Gbl 27,25
Carmignac Profil Réactif 7 206,33  -1206  -2,75 *%* € Aggressive Allocation 81,05

DEGROOF PETERCAM SGIIC
Carmignac Sécurité A € Acc 168049 448  -145 *%k%  €Dysifid Bond - Sh Ter 7.530,04

DP Ahorro A 1211 324 087 *%%* € Dysifid Bond - Sh Ter 126,94
CARMIGNAC GESTION LUXEMBOURG S.A. DP Flex Gbl 178 706 269 *%  €Flex Allocation - Gbl 1875
Carmignac Pf Commodities A 18446  -36,74 -14,87 k%  Sector Eq Natural Rsces 199,35 | DPFd RV Gbl A 1266 -1857  -276 *%  Gbl Large-Cap Blend Eg 20,73
Carmignac Pf Emerg Discv A 114317 -2476  -6,84  Jk¥k Gbl Emerg Markets Small 171,23 | DP Fonseleccién 377 915 -3,02 Other Allocation 30,39
Carmignac Pf Grande Eurp A 20646 -1459 286 *%%  Eurp Large-Cap Gw Eq 294,86 | DP Rta Fija A 1790 618  -245 *k £ Dysifid Bond 48,05
Carmignac Pf Uncons €A € A 112659 550  -1,05 € Flex Bond 881,79

DEKA INTERNATIONAL SA
Carmignac Pf Uncons GlIb Bd 140280 414  -054 ok kK Gbl Bond 708,50

Deka-ConvergenceAktien CF 136,03 -2955  -1,77 Hdk K Emerg Eurp Eq 148,51
CARTESIO INVERSIONES SGIIC Deka-ConvergenceRenten CF 40,72 923 213 >k Emerg EupBond 15452
Cartesio X 166943 11,84 306 *kkkk € (autious Allocation 329,67 | Deka-Global ConvergenceAkt 9316 2393 407 *%  Gbl Emerg Markets Eq 20,90
Cartesio Y 175387 -2540 689  kkkk € Flex Allocation 22450 | Deka-Global ConvergenceRen 3297 1718 414 *% (bl Emerg Markets Bond 149,27
COMGEST ASSET MANAGEMENT INTL LTD DekaLux-Deutschland TF (A) 91,34 -2991  -884 Kk k Germany Eq 395,90
Comgest Gw Ch € Acc 66,33 -13,28 1,99 *kk Greater Ch Eq 235,06 | DELUBAC ASSET MANAGEMENT
Comgest Gw Eurp € Acc 2584 -1190 548 kkkkk  Eurp Large-Cap Gw Eq 3.26049 | Delubac Pricing Power P 12002 27,63 -1248 *%  Furp Large-Cap Blend Eq 41,41
Comgest Gw Eurp Smir .(oms 31,44 -15,03 833 kkkkk Eurp Mid-Cap Eq 420,04 DEUTSCHE WEALTH MANAGEMENT SGIIC
Comgest Gw GEM Promis Coms 882 -3348 -1745 % Gbl Emerg Markets Small 47,05

Deutsche Wealth Crec A 1141 -1154 071 *%%* € Moderate Allocation - 125,59
CPR ASSET MANAGEMENT DWS Ahorro 131095 040 065 *% € Ultra Short-Term Bond 33,98
(PR Credixx Invest Grade P 13.656,31  -4,80 137 dokkk Gbl Bond - € Biased 84,69 | DWS Foncreativo 957 <707 -124 *hk £ Cautious Allocation 2,64
CPR Focus Inflation US P 38159 991 7,06 Other Bond 72,60 | DWS Fondepdsito Plus A 784 012 042 *%% € Ultra Short-Term Bond 101,54
CREDIT AGRICOLE BANKOA GESTION SGIIC DJE INVESTMENT SA
Bankoa-Ahorro Fondo 107,77 579  -192 € Mny Mk 55,64 | DJE - Sh Term Bond PA (EUR 11361 -1,83 051  kkk*  €Dvsifid Bond - Sh Ter 365,29
(A Seleccion Estrategia IS 154 835 -263 *%* € (autious Allocation 37,16 | DWS Concept DJE Responsibl 17659 -1483  -288  skkkx  €Flex Allocation - Gbl 29,76
Credit Agricole Seleccion 651 477  -2,06 Alt - Multistrat 27,26 DORVAL ASSET MANAGEMENT
CREDIT SUISSE FUND MANAGEMENT S.A. Dorval Convictions R 1556 1715 899 *k EFlexAllocation 233,74
(S (Lux) Corporate Sh Dur 7865  -433  -139 *% € (Corporate Bond - Sh T 551,60 DUNAS CAPITAL ASSET MANAGEMENT SGIIC
(S (Lux) Italy Eq B € 369,93 -2244  -3.23 *Hk Italy Eq 47,03 :
(S (Lux) Portfolio Balanc 16269 1306 281  %kk €Moderate Allocation- 380,23 | Dunas Valor Prud| 2850 080 017 Alt - Multistrat B4
(S (Lux) Portfolio Gw € B 15417 -17,37 4,00 *%x% € Agaressive Allocation 8850 | DUX INVERSORES SGIIC, S.A.
(S (Lux) Portfolio Reddito 7867 -840  -L03  *kkk € Cautious Allocation - 196,51 | Selector Gbl Acc 1741 -2580  -7,34 *k Gbl Large-Cap Ve Eq 15,17
(S (Lux) Portfolio YId € A : 11510 946  -1,95 *%% £ Cautious Allocation - 452,59 DWS INVESTMENT GMBH
CREDIT SUISSE GESTION SGIIC DWS Deutschland LC 15841 3196 1091  kkkk GormanyEq 3.061,99
Credit Suisse Blsa B 10409 3690 -16.28 Spain Eq 20,63 | DWS Tech Typ 0 0175 1276 988  kkkk Sector Eq Tech 233,24
GseB 1263 307 -081 € Mny Mk 72818 | DWS Top Dividende LD 10874 1731 226 Hhkkxk Gbl Equity-Income ~ 16.844,76
(S Duracion 0-2 B 106741 820  -1,18 Jokkkk € Dysifid Bond - Sh Ter 386,15

- - - - DWS INVESTMENT S.A.

(SRtaFija0-5B 855,35  -10,73  -149 kkkKkk £ Dysifid Bond - Sh Ter 237,69 3 3 =

DWS Akkumula LC 1.065,62 -1792 1,73 *%k%  Gbl Large-Cap Blend Eq 4.256,57
DEGROOF PETERCAM ASSET MANAGEMENT S.A. DWS Aktien Strategie Deuts 29524 -3255 826 hkdkkk GermanyEq 266834
DPAM Capital B Bonds € M/T 48854  -155 0,75 *dk € Dsifid Bond 286,65 | DWS Biotech LC 205,76 -12,62 2,53 *%  Sector Eq Biotechnology 362,24
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DWS Concept DJE Alpha Rent 12621 -059 0,83 *%kk € Cautious Allocation - 525,68 | Evli Sh Corporate Bond A 1440  -7,73  -161 kkkkx € (Corporate Bond- ShT 1.827,48
DWS Covered Bond Fund LD 5442 -0,96 0,32 * % € Corporate Bond 379,11
DWS Emerg Markets Typ 0 9426 -2289  -251 *%%  Gbl Emerg Markets Eq 95,48 EIDEERGEICEMCMINEERDISIEY
DWS ESG Convert LD 11898 728 -239 Convert Bond - Other 110,88 Fidelity Asia Pac Opps Y-A 2149 -18,60 3,65  Kkkkkx  Asia-Pacific ex-Japan E 491,20
DWS € Ultra Sh Fixed Inc 7490 218 -0,9 *%% € Ultra Short-Term Bond 539,13 | Fidelity € Sh Term Bond Y- 2651 -140 007 ,kxk  €DsifidBond-ShTer 232910
DWS €renta 56,20  -1,34 1,55 Jokk Eurp Bond 478,82 FONDITEL GESTION SGIIC
m: Z'Efé'ﬁ';ate Notes L€ 12192 égﬁ ;ig R £ U'éfl f:fgﬂzrpm(ﬁfgj 532:%2 Fonitl Alatros A 908 823  -219 *ox_€Moderate Alocation- 19635
DWS GbIHybrid Bond Fund L 3506 1339 049  *kkx  €SubordinatedBond 208,64 | Fonditel Rea Fija Mixta In 8 A% 13 ** € Cautious Allocation 32,26
DWS Health Care Typ 0 25525 -12,26 4,26 * kK Sector Eq Healthcare 257,79 | FUNDPARTNER SOLUTIONS (EUROPE) S.A.
DWS India L6L16 B57 712 dokok India Eq %A1 | TIF Classic € 26902 3804 -1210 Ak Gbl Flex-Cap Eq 7034
DWS Osteuropa 45267 -3381  -6,70 2 8.0 ¢ Emerg Eurp Eq 89,19
DWS Qi Eurozone Eq 7442 2653 490  *xxk  Eurozone Large-Cap Eq 13341 | G.LLC. FINECO SGIIC
DWS Russia LC € Acc 209,83 -2950  -2,66 % dkok Russia Eq 106,56 | Fon Fineco Base uas 014 -044 € Mny Mk 58,54
DWS 5DG Gbl Eq LD 6914 1790  -0,07 dokk Gbl Flex-Cap Eq 182,16 | Fon Fineco Gest 1784 11,8 367 ke € Flex Allocation 305,04
DWS Smart Industrial Techn 9488 -27,78  -4,06 *k%%  Sector Eq Industrial Ma 589,33 Fon Fineco Gest Il 694 1161 3,62 N € Flex Allocation - Gbl 164,36
DWS Stiftungsfonds LD 43,66 -1095  -1,50 * kK € Cautious Allocation 1.588,93 Fon Fineco Patrim Gbl A 178 906 111 Sk £ Moderate Mlocation - 16347
DWS Telemedia Typ O 15584 -1379  -0,34  Skkkkk Sector Eq Communication 243,45 Fon Fineco Rta Fija Plus 1573 232  -0M SkHkx  €Dvsifid Bond - Sh Ter 294,90
ga: %sz"p LD 1;;:;; ;;g; I;I:Zg *::: Eurp Large-(aplelrire]j Eg 83:2 Fo.n Fir.m(o Valor 751 -2978 -11,92 *  FEurozone Large-Cap Eq 34,20
DWS US Gw 2047 1440 612 xxk  USlageCapGuwEq 28648 | Millenium Fund 16% -L109 -1t Other 2863
DWS Vorsorge Geldmarkt LC 13232 -039 -0 *% €UltaShortTermBond 866,30 | Multifondo América A 78 -2009 003 Other Eq 81,29
VP DWS Internationale Rant 135,20 1,85 237 . Gbl Bond 22,95 Multifondo Europ A 16,78 -2294 3,72 *% %% Eurp Large-Cap Blend Eq 86,77
EDM GESTION SGIIC GAM (LUXEMBOURG) SA
EDM Rta 10,32 -0,69 -0,83 *%% € Ultra Short-Term Bond 37,53 GAM Multibond Total Rtrn B 35,20 -7,66 -2,76 *k € Flex Bond 129,20
EDM-Ahorro R %93 609 151 skkkk  €DvsifidBond-ShTer 27521 | GAM Multicash My Mk€B 198567  -027 0,88 € Mny Mk 42,83
EDM-Inversién R 4483 3361 -11,87 Jokkk Spain Eq 269,33 JB Strategy Balanc € A 107,68 -1292  -254 **%* € Moderate Allocation - 204,46

JB Strategy Gw € A 8896 -1663  -332 *%k € Aggressive Allocation 19,92
EDMOND DE ROTHSCHILD ASSET MANAGEMENT (F JB Strategy Income € A 10434 957 222 *%% € (Cautious Allocation - 208,49
EdR Credit Very Sh Term € 155 05 037 € Mny Mk 72871 | RobecoSAM Smart EnergyB€ 2437 -2307 211 sk  Sector Eq Alternative E 788,62
EdR India A DA 282 607 Kkxk India Eq 5044 | RobecoSAM Smart Materials 18122 -2785 721 %%  Sector Eq Industrial Ma 556,58
EdR Patrim A 19631 1336 366 Skk  €Cautious Allocation 805 | RobecoSAM Stainble Water B~ 277,29 -2394  -L06 sk Sector Eq Water 111323
EDMOND DE ROTHSCHILD ASSET MANAGEMENT (L GENERALI INVESTMENTS LUXEMBOURG SA
EdRF Bond Allocation B € I 13384 577 -0 xkk €FlexBond 218199 | Generali IS AR Credit Stra 0182 385 -021 Alt - Long/Short Credit 329,04
EdRF Premium Brands A € 14588 -2845  -4,76 *%  Sector Eq Consumer Good 24,27 Generali IS € Corporate Bo 14543 699  -151 *Kk € Corporate Bond 7410
EGERIA ACTIVOS SGIIC Generali IS Total Rtrn € H 18762 646  -287 * %k €HYId Bond 41,19
Egeria Coyuntura 24737 -1972 432 Kk Kk £ Flex Allocation 24,93 | GERIFONDS (LUXEMBOURG) S.A.
ERSTE ASSET MANAGEMENT GMBH BCV (LUX) Strategy Balanc 13206 -1458 242 %kkk € Moderate Allocation - 51,38
ERSTE BOND CORPORATEBB A 10619 1326 237 %ok cHvdBond 13220 | BOV(UOStateqyYId(EU 13083 1032 175 kkkx  €Cautious Allocation - 50,55
ERSTEBOND EM CORPORATE€ 10129 843  -040 kokskkk Gbl Emerg Markets Copo 36533 | GESALCALA SGIIC
ERSTE BOND EM GOVERNMENTEU 5865 1246 238 ks Gl Emerg MarketsBond 37445 | tcald Gbl 042 895 143 % € Moderate Allocation - %57
ERSTE Responsible Bond € R 170,35 -344 0,54 Fk K € Dsifid Bond 116,07
ERSTE Responsible Stock Gb 253,76 -17,76 1,29 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 149,56 GESBUSA SGIIC

Fonbusa Fd 6579 -1731  -580 *% € Aggressive Allocation 23,76
ETHENEA INDEPENDENT INVESTORS S.A. Fonbusa Mix 103,02 -1045  -4,25 % € Moderate Allocation 26,94
Ethna-AKTIV A 12355 -711  -0,64 k% € Cautious Allocation - 2.742,97
Ethna-DEFENSIV T 15649 571 061  kkkk € Cautious Allocation - 403,99 GESCONSULT, S.A, SGIIC

Gesconsult CP 686,53  -267 -114 Jxxx € Ultra Short-Term Bond 90,33
EURIZON CAPITAL S.A. Gesconsult Ledn Valores Mi 21,38 -1584  -6,22 ** € Moderate Allocation 60,90
Eurizon Absolut Active R € 12121 480 056 Alt - Multistrat 29875 | Gesconsult Rta Fija Flex A 569 604 235 *% € Cautious Allocation 69,13
Eurizon Absolut Prudent R 119,95 1,75 0,17 Alt - Multistrat 47040 | Gesconsult Rta Variable A 3627 2352 589 —— Spain Eq 46,68
Eurizon Bond Corporate € S 6476 383 -178 *x € Corporate Bond - ShT 92191 | Rural Seleccion Conserv 8012 379 119 ** € Cautious Allocation 79,89
Eurizon Bond Emerg Markets 34948 997  -157 *%% Gbl Emerg Markets Bond 1.709,03
Eurizon Bond € Long Term L 261,49 043 4,35 * € Bond - Long Term 3.316,56 GESCOOPERATIVO SGIIC
Eurizon Bond € Md Term LTE 3812 054 006 * € Gov Bond 109448 Rural Bonos 2 Afos Estanda 110339  -251  -118 * %k € Gov Bond - Sh Term 4410
EurizonBond € ShTermLTE 13923 -049  -0,65 *% € GovBond - ShTerm 830,89 | Rural Bonos Corpor Est 03 647 234 wxok € Corporate Bond - Sh T 31,9
Eurizon Bond GBPLTERAcc 18054 260 324 *x GBP Gov Bond 9331 | Rural Deuda Soberana ¢ bulE 02 0% €ny Mk 2108

- d . d d Rural € Rta Variable Estan 46017 -2911 -11,28 *  Eurozone Large-Cap Eq 36,34
Eurizon Bond H YId R € Acc 205,62 -1240  -252 k%  GbIH Yld Bond - € Hedg 2.665,60 Rural Mix 15 73820 475 20 oy € Cautious Allocation 574,09
Eurizon Bond Inflation Lin 13282 522 0,01 *%% € Inflation-Linked Bond 261,76 Rural Mix 20 677,77 602 287 * £ Cautious Allocation 238,88
Eurizon Bond JPY LTE R Acc 120,63 3,79 0,67 ok JPY Bond 381,21 | Rural Mix 25 76367 954  -451 * £ Cautious Allocation 395,69
Eurizon Bond § LTE R Acc 20676 1108 432 Fhk $ Gov Bond 148912 | Rural Mix 50 119091 -1516  -6,97 * € Moderate Allocation 30,26
Eurizon Bond $ Sh Term LTE 120,86 5,08 1,24 $ Gov Bond 118,82 | Rural Mix Int 15 769,14 413 -122 *% € Cautious Allocation - 141,53
Eurizon Cash € R Acc 110,07 -028  -0,74 € Mny Mk 2.507,38 | Rural Mix Int 25 852,28  -616  -1,62 *%% € Cautious Allocation - 251,59
Eurizon Eq Ch Smart Vol R 121,40 -10,16 0,96 *k Ch Eq 69,86 | Rural Multifondo 75 846,67 -1524  -2,61 0.2.2.0 € Flex Allocation - Gbl 38,19
Eurizon Eq EmMkts SmartVo 16211 2358  -6,45 *%  Gbl Emerg Markets Eq 186,08 | Rural Perfil Cons 2073 4% 203 *% € Cautious Allocation 28134
Eurizon Eq Wrd Smart Vol R 8585 -1835 0,34 *%*x  Gbl Large-Cap Blend Eq 684,38 Rural Perfil Decidido 849,10 -1599  -476 *%% € Moderate Allocation - 26,99
Eurzon GbIBond LTERAcc 17261 515 272 *kx GbIBond 20048 E”’a: E:"dF — fgzg ;ig 123 *:: E ﬂ:tm 22“?“‘ Eonj zﬁzﬁ
. . , ; ural Rta Fija 1 Estandar 222, -2, -1, ra Short-Term Bon ,

Eurizon Manager Selection 14881  -738  -058 *%xk € Cautious Allocation - 1.344,07 Rural Rta Fi;a 3 Estandar 125833 354 170 ~x%x  EDvsifid Bond - Sh Ter 8,96
EVLI FUND MANAGEMENT COMPANY OY Rural Rta Fija 5 Estandar 888,11  -454  -154 * %k € Dvsifid Bond 18,25
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VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO VALOR RENTAB. RENTAB. MORNIGSTAR MORNIGSTAR PATRIMONIO
LIQUIDATIVO 20”18 BADIZIOS RATING GIF LIQUIDATIVO 29%18 SA?VEIOS RATING GIF
Rural Rta Variable Espafa 40239 -3155 -1521 * % Spain Eq 59,47 | Ibercaja Emerg Bonds A 610 -1447 432 Gbl Emerg Markets Bond 222,26
Rural RV Int Estandar 578,97 -21,18  -3,75 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 31,95 | Ibercaja Flex Europ 10-40 704 -1323  -4,06 ** € Moderate Allocation 190,03
Rural Tecnoldgico RV Estan 54515 -10,84 7,21 *kk Sector Eq Tech 58,23 | Ibercaja Flex Europ 50-80 821 -2088  -683 *% € Aggressive Allocation 54,94
Ibercaja Fondtes CP 125,61  -097  -130 * € Ultra Short-Term Bond 68,71
RS BT S CER ENIR G Ibercaja Gest Audaz A 942 -1988  -461 *  Gbl Large-Cap Blend Eq 49,83
(atalana Occidente Blsa Es 225 3131 125 faSalal Spain Eq 200 | bercaja Gest Crec 902 -1301 284 *xk € Aggressive Allocation 338,83
Catalana Occidente Patrim 1363 -2144 117 *ok € Flex Allocation 1655 | Ibercaja Gest Evolucion 85 923 224 *kx  €(autious Allocation ~ 1.404,20
Gesiuris Fixed Income 1262 -123  -022 Hkxkx € Ultra Short-Term Bond 27,35 | Ibercaja H Yld A 633 -1355 415 * €H YId Bond 130,38
Gesiuris Patrimonial 1598 -20,16  -510 ok k £€ Flex Allocation 38,62 | Ibercaja Horiz 1043 -665 -133 * %k Kk € Dysifid Bond 215,60
GESNORTE SGIIC IbercaJ:a Japon A 537 -1658  -011 ook Jpn Large-Cap Eq 38,36
Ibercaja Petro q A 885 -36,99 -1297 Skkkk Sector Eq Energy 26,16
Fondonorte Eurobolsa 5,96 '23,82 '5,40 2. 8.8.9 Eurozone Large-(ap Eq 94,90 Iber(aja Rta FIJa 2021 7’54 _1[10 0]15 Fixed Term Bond 23,54
Fondonorte 409 869 212 Sokk  €Cautious Allocation 45025 | Ibercaja Rta Fija 2025 648 -1047  -467 Guaranteed Funds 216,99
GESPROFIT SGIIC Ibercaja Sanidad A 1078 -1L73 207 *kk Sector Eq Healthcare 334,99
. Ibercaja Sector Inmob A 1851 -3030 -751 * %k Prpty - Indirect Gbl 4256
IF)‘::;?{: 1:;‘82; iii ;g ***:: €€U“ﬁ?:esr;zft/¥l‘r’;jt;“r'd zgzgj Ibercaja Seleccin Rta Fj 1176 617 149 %kkx  €DvsifidBond-ShTer 28851
R d d d Ibercaja S Caps A 968 -2532 -11,46 * Eurp Small-Cap Eq 163,20
GESTIFONSA SGIIC Ibercaja Sostenible Y Soli 695 -1149  -2,68 *%% € Cautious Allocation - 160,55
Gestifonsa Mix 10 A 77959 663 245  %k%  €Cautious Allocation 30,50 | Ibercaja Tecnoldgico A 354 1448 163 *x Sector Eq Tech 253,63
Gestifonsa Mix 30 A B9 957 351 A%k €Cautious Allocation g573 | Ibercaja Uil A WA 1537 L8 ok Sector Eq Ut 3L77
Gestifonsa Rta Fija A 903 487  -139 F*k Kk € Dvsifid Bond 2765 | IMANTIA CAPITAL SGIIC
Gestifonsa Rta Fija (P A 122853  -206  -0,72 € Ultra Short-Term Bond 6112 | Abanca Rta Fija Flex 115 573 131 Jokk £ Dysifid Bond 562,95
Gestifonsa RF Medio Y LPM 183378  -619  -156 *kk € Dvsifid Bond 5804 | Abanca Rta Fija Patrim 179 185  -0,63 *%x € Dysifid Bond - Sh Ter 640,15
GNB - INTERNATIONAL MANAGEMENT SA Imantia Fondepdsito Minori 11,95 -020 -0,67 *%% € Ultra Short-Term Bond 216,03
NB Corporate € A 81642 838 -135 —— € Corporate Bond 35,60 Imantia Futur Healthy 4952  -1266  -244 Sector Eq Healthcare 18,06
NB Momentum 11770 1813 -0,69 * Gbl Large-Cap Gw Eq 2451 Imantia Gbl Cons 1093  -863 -270 Alt - Multistrat 17,35
NB Opportunity Fund 14354 1405 180 I € Flox Bond 31,05 Imantia Rta Fija Duracién 670 -229  -095 *% € Dvsifid Bond - Sh Ter 168,47
Imantia Rta Fija Flex Mino 171258  -688  -1,60 Kk k € Dvsifid Bond 74,63
GOLDMAN SACHS ASSET MANAGEMENT FUND SERV Imantia RV Iberia 1644 -26,67 -10,62 *k Spain Eq 16,95
GS Eurp CORE® Eq Base Inc 1263 -2670 572 k%% Eurp Large-Cap Blend Eq 1.903,28
@S Glbl Fxd Inc Plus Hg Ba 1492 -139 043 hkkk Gbl Bond - € Hedged ~ 1.412,74 Liljsel Ll o2 L)
Invesco € Bond A € Acc 762 483 127 Sodkdkokk € Dvsifid Bond 847,72
GROUPAMA ASSET MANAGEMENT Invesco Pan Eurp Eq A € Ac 1439  -31,02  -10,36 %%  Eurp Large-Cap Blend Eq 1.069,32
Groupama Trésorerie IC 4010246 019 027 €Mny Mk 368915 | |nvesco Pan Eurp Hi Inc A 1258 1357 218 kkkkk  €Cautious Allocation  7.665,13
GRUPO CATALANA OCCIDENTE GESTION DE ACTI Invesco Pan Eurp Sm (p Eq 16,72 -30,99 -10,05 Kk Eurp Small-Cap Eq 49,54
6o Acc 5027 2136 753 —— Spain Eq 128,28 Invesco US Structured Eq E 1800 -1943 475 ok US Large-Cap Vle Eq 35,26
GCO Ahorro 216 -308  -1,00 %%  €Dysifid Bond - Sh Ter 4151 | J. SAFRA SARASIN FUND MANAGEMENT (LUXEMB
Gco Eurobolsa /1 1974 376 **  Eurozone Large-Cap Eq 2237 | Jss GlobalSar Balanc € P € 3157 <1022 029 %kkk  €Moderate Allocation - 69,83
Geo GbI 50 807 790 025 *kk  €Moderate Allocation - 2091 | Jss GlobalSar Gw € P € acc 17545 1380 053 skkkk € Aggressive Allocation 2641
Geo Int 951 1441 151  k*k  GblLarge-Cap Blend Eq 2614 | S5 Quant Port GIbl € P € 13106 020 -109 *% £ Moderate Allocation - 23,00
GCO Rta Fija 653 262 08 ko  €Dvsifid Bond - ShTer 2670 | Jss Stainble Bd € Corp P € 1529 697 107 *ok € Corporate Bond 81,84
GVC GAESCO GESTION SGIIC JSS Stainble Bond € P € di 11704 401 131 Hkkk £ Dysifid Bond 78,93
Bona-Renda 1067 -1535 074  kxk € Aggressive Allocation 2436 | JSS Stainble Eq GIb Thmtc 19152 -1781 408 ok Gbl Large-Cap Gw Eq 558,99
Fondguissona 128 33  -030 *kk € Cautious Allocation 19,92 | JSS Stainble Eq RE Glbl P 13150 -2406  -7,33 *k Prpty - Indirect Gbl 35,94
Fondguissona Gbl Blsa 1742 -2946  -884 * % Eurp Flex-Cap Eq 40,70 | JSS Stainble Eq Eurp P € d 7715 2542 -691 *%  Eurp Large-Cap Blend Eq 41,12
GVC Gaesco Constantfons 915 -011  -0,06 € Mny Mk 126,25 | JSS Stainble Eq GIbl P € d 14728 -19,19  -138 *%%*  Gbl Large-Cap Blend Eq 57,20
GVC Gaesco Fondo de Fd 997 3077 825 **  Gbl Large-Cap Blend Eq 2200 | Jss Stainble Green Bd Glb 1388  -153 0,02 *hk € Dvsifid Bond 21,00
GVC Gaesco Patrimonialista 10,90 -1141 -418 *k £ Flex Allocation - Gbl 46,57 JSS Stainble Port Bal € P 17673 -14,69 376 *%% € Moderate Allocation - 182,30
GVC Gaesco Retorno Absolut 111,86 -2869 -10,23 Alt - Multistrat 51,93 1SS Stainble Water P € dis 16582 1810 -359 Tk Sector Eq Water 199,36
GVC Gaesco S Caps A 828 -3447 -13,74 % Eurozone Small-Cap Eq 23,70
GVC Gaesco T.F.T. 1,66 1439 044 *k Sector Eq Tech 3472 | JCHAHINE CAPITAL
Robust RV Mixta Int 860 -836 -128 *%x € Flex Allocation - Gbl 19,64 | Digital Stars Eurp Acc 776,68 2095  -170 Skkkk Eurp Flex-Cap Eq 356,03
HSBC INVESTMENT FUNDS (LUXEMBOURG) S.A. JANUS HENDERSON INVESTORS
HSBC GIF € H YId Bond AD 2090 993 040 Skkxk €HYidBond 167471 | Janus Henderson Emerg Mark 1021 34 945 *%  Gbl Emerg Markets Eq 33,30
HSBCGIF Euroland Eq Smlr 5643 3423 -870 *x%  Eurozone Mid-Cap Eq 22591 | Janus Henderson Hrzn Eurol 36,60 -2838 856  %kkk  Eurozone Large-Cap Eq 618,49
HSBC GIF Euroland Eq AC 3003 -3136 -1037 **  Eurozone Large-Cap Eq 342,28 | Janus Henderson Hrzn Pan E 2474 2040 375  *kkk Eurp Large-Cap Blend Eq 394,07
HSBC GIF Euroland Gw M1C 1531 242  -290  Jkkk  Eurozone Large-Cap Eq 170,69 | Janus Henderson Hrzn PanEu 4404 22477 462 Sokkkk Prpty - Indirect Eurp 327,28
HSBC GIF Turkey Eq AC 1512 2825 1093 kkkkk Turkey Eq 3476 | Janus Henderson Hrzn PanEu 3547 3497 -8,68 Kk Eurp Small-Cap Eq 367,83
IBERCAJA GESTION SGIIC Janus Henderson Pan Eurp R 568 -2234 3,65  skkkk  Eurp Large-Cap Blend Eq 509,49
Ibercaja Best Ideas A 046 -2254 416 J%  Eurp Large-Cap Blend Eq 85,87 Janus Henderson PanEurp Sm 951 -3586 982 ok ok Eurp Small-Cap Eq 57,92
Ibercaja Blsa Espafia A 1634 -26,74  -1154 *okk Spain Eq 4258 | JPMORGAN ASSET MANAGEMENT (EUROPE) S.AR
IbercaJ:a Blsa Europ A 616 -2054 524 *%*  Eurp Large-Cap Ve Eq 131,10 JPM € Mny MK VNAV D (aco) 1065 016 053 € Mny Mk - Sh Term 10,63
Ibercaja Blsa Int A 987 -2012 -214 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 40,35
Ibercaja Blsa USA A 1,78 -1700 051 *%  US Large-Cap Blend Eq 2690 | JPMORGAN GESTION SGIIC
Ibercaja BP Rta Fija A 663 348 -139 *%* € Dysifid Bond - Sh Ter 1.767,39 | Breixo Inversiones IICIICI 150 1,02 093 Alt - Multistrat 270,32
Ibercaja Capital Gar 5 644  -046 0,23 Guaranteed Funds 39,92
Ibercaja Crec Dinam A 657 1044 349 At-Matistat 136187 | JUPITER ASSET MANAGEMENT INTERNATIONAL S
Ibercaja Délar A 7,07 082 046 $ Mny Mk 262,80 | Jupiter Eurp Gw L € Acc 3350 -16,52 450 Skdkk Eurp Large-Cap Gw Eq 1.174,23
Ibercaja Emerg A 1163 -2246 547 %%k  Gbl Emerg Markets Eq 66,14 | Jupiter Eurp Opps L € Acc 2025 -21,27 450 *%k% Eurp Large-Cap Blend Eq 98,69
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JYSKE INVEST INTERNATIONAL LGT Mny Mk Fund (EUR) B 69378  -036  -046 € Mny Mk 223,71
Jyske Invest Balanc Strate 13987 -1197  -264 %k  €Moderate Allocation - 1211 | LGT Stainble BF Glb Infl LBL76 077 117 xok Gl Inflation-Linked Bo 7519
Jyske Invest Dynam Strateg 15892 -1790  -456 *%% € Moderate Allocation - 20,11 | LIBERBANK GESTION SGIIC
Jyske Invest Emerg Mk Bond 26282 -1407  -291 *%%  Gbl Emerg Markets Bond 21,06 | Liberbank Ahorro A 900 -757  -3,04 *%  €Duysifid Bond - Sh Ter 81,12
Jyske Invest Favourite Eq 10681 -2698  -6,15 **  Gbl Large-Cap Blend Eq 88,82 | Liberbank Capital Finan A 690,26 -1855  -7,05 € Subordinated Bond 33,90
Jyske Invest H YId Corp Bo 19124 -1198  -110 ks  Gbl H Yid Bond - € Hedg 7959 | Liberbank Cartera Conserv 662 744 290 *% € Cautious Allocation - 441,30
Jyske Invest Stable Strate 170,77 -802  -1,20 *k%x* € Cautious Allocation - 241,28 | Liberbank Cartera Dinam A 679 -1971  -301 € Aggressive Allocation 41,75
KAMES CAPITAL PLC Liberbank Cartera Moder A 6,70 -13,70  -2,65 *% € Moderate Allocation - 290,35
Kames H Yld Gl Bd A Inc € 560 1863 384  kokkk GhIHYIBond-€Hedg 10355 | LiberbankGbIA 632 52 38 *  €FlexAllocation -Gl 5263
Liberbank Mix-Renta Fija A 780 -1416 6,59 * € Cautious Allocation 26,29
KBC ASSET MANAGEMENT SA Liberbank Rend Gar 861  -L01 039 Guaranteed Funds 2862
KBC Bonds Capital Acc 105834 365 266 *kk Gbl Bond 61,71 | Liberbank Rend Gar Il 83 -104 211 Guaranteed Funds 66,06
KBC Bonds Convert Acc 846,24 6,74 -133 ok k Convert Bond - Gbl 46,81 | Liberbank Rend Gar IV 1053 -043 1,29 Guaranteed Funds 119,17
KBC Bonds Corporates € Acc 87597  -671  -044 Jokk € Corporate Bond 983,52 | Liberbank Rend Gar V 880  -0.23 1,64 Guaranteed Funds 83,14
KBC Bonds Emerg Eurp Acc 82007 970 351 * Emerg Eurp Bond 20,86 | Liberbank Rta Fija Flex A 69 890 331 Alt - Multistrat 41,10
KBC Bonds High Interest Ac 206234 -183  -117 * Gbl Bond 64712 | Liberbank Rentas A 88 592 255 *%% € Ultra Short-Term Bond 88,85
KBC Bonds Inflation-Linked 988,22 585 043 *%% € Inflation-Linked Bond 190,73 LOMBARD ODIER FUNDS (EUROPE) SA
KBC Rta €renta B Acc 3.06815  -0,68 212 2,20, € Gov Bond 479,05
KBC Rta Sh€ B Acc 049 050 062 . € Gov Bond - Sh Term 198,80 LO Funds Emerg Rspnb Eq En 685 -2488  -8,66 % Gbl Emerg Markets Eq 22,14
LO Funds € Rspnb Corp Fdmt 181 -711  -110 * %k € Corporate Bond 74,69
KEMPEN CAPITAL MANAGEMENT N.V. LO Funds Golden Age Syst. 1445 1922 028 Otherfq 608,32
Kempen Non-Directional Par 1753 076 137 Alt - Other 79,62 | LOFunds Short-Term Mny Mk~ 10997 0,17  -0,54 € Mny Mk - Sh Term 432,77
KUTXABANK GESTION SGIIC LUMYNA INVESTMENTS LIMITED
Kutxabank Blsa EEUU Estdnd 791 -2497  -359 *  US Large-Cap Blend Eq 330,63 | Marshall Wee Tps MN UCITS 20227 435 313 Alt - Mk Neutral - Eq 898,17
Kutxabank Blsa Emerg Estan 917 -2471  -647 *%  Gbl Emerg Markets Eq 271,47 MAN GROUP PLC
Kutxabank Blsa Estandar 12,76 -30,87 -1398 Kok K Spain Eq 74,51
Kutxabank Blsa Eurozona Es 485 22 593 **  Eurozone Large-CapEq 578,50 | Man Convert Eurp D € Acc B3 754 588 *  Convert Bond - Eurp 23,5
Kutxabank Blsa Int. Estand 811 1973 -266 X% Gbl Large-Cap Blend Eq 324,09 Man Convert Gbl D € Acc 14382 942 -173 *%%  Convert Bond - Gbl € He 252,40
Kutxabank Blsa Japén Estan 34 1851 104 * Jon Large-Cap Eq 20740 Man GLG Gbl Convert DL H € 12643 -761  -161 *%  Convert Bond - Gbl € He 169,69
Kutxabank Blsa Nueva Eco. 492  -1540 6,15 * %k Sector Eq Tech 26928 | MAPFRE ASSET MANAGEMENT SGIIC
Kutxabank Blsa S&M Ca Er E 520 2128 -707 Alt - Multistrat 10434 | Fondmapfre Blsa América 1248 1643 141 *%  US Large-Cap Blend Eq 247,40
Kutxabank Blsa Sectorial E 519 -2349  -3,68 * Sector Eq Private Eq 35861 | Fondmapfre Blsa Europ 5553 2092  -517 Eurp Large-Cap Blend Eq 118,66
Kutxabank Bono Estandar 998 264 -124 *xx € Dvsifid Bond - Sh Ter 1.30L,03 | Fondmapfre Blsa Iberia 1533 2752 -1191 *ok Ak Spain Eq 32,28
Kutxabank Divdo Estandar 776 2586  -851 *%*  Eurozone Large-Cap Eq 71394 | Fondmapfre Blsa Mix 2570 -1589  -532 € Aggressive Allocation 248,30
Kutxabank Fondo Solidario 723 -760 244 ok k € Cautious Allocation 2081 | Fondmapfre Gbl 888 -1753  -0,77 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 156,67
Kutxabank Gest Atva Inv. E 840 -1892 -394 **x* € Aggressive Allocation 7695 | Fondmapfre Rta Corto 12270 -139  -1,10 % £Dvsifid Bond - Sh Ter 94,81
Kutxabank Gest Atva Patri. 929 531  -182 ** € (autious Allocation - 599,24 | Fondmapfre Rta Larg 1232 297 -0,60 kA £ Dysifid Bond 39,49
Kutxabank Gest Atva Rend. 1966 -1186  -2,72 *% € Moderate Allocation - 466,27 | Fondmapfre Rta Medio 1858  -28%  -1,14 *k £ Dysifid Bond 44,15
Kutxabank Rta Fija Corto 950  -065 059 *% € Dysifid Bond - Sh Ter 24317 | Fondmapfre Rta Mix 913 768 293 *k £ Cautious Allocation 306,58
Kutxabank Rta Fija LP Esta 94412 424 -0,75 kK € Dysifid Bond 66248 | Mapfre Fondtes Plus 1560 081 061 £ Cautious Allocation 313,46
Kutxabank Rta Gbl Estandar 2098  -376  -1,05 *%%* € Cautious Allocation - 592,77
Kutxabank Trdnsito 722 -023  -0,67 € Mny Mk 54,39 SSRGS SO AN GEMENTISGIIG
5 - Fonmarch A 2900  -399  -093 kkkkk  €Dvsifid Bond - Sh Ter 156,26
LA FINANCIERE DE LECHIQUIER March Cartera Conserv 53 809 26 *x  €Cautious Allocation - 281,24
Echiquier Agenor SRI Mid C 35361 1440 572 kkkkk EurpMid-CapEq 126835 | March Cartera Decidida 84064 -1848 501 *% € Aggressive Allocation 15,99
Echiquier Agressor A 112971 3817 1742 * Eurp Flex-Cap Eq 37557 | March Cartera Moder 477 1153 305 *%  €Moderate Allocation - 128,87
Echiquier Convexité Eurp A 123282  -791  -235 * kK Convert Bond - Eurp 155,78 | March Europ A 720 2918 -1456 *  Eurp Large-Cap Blend Eq 1842
Echiquier Major SRI Gw Eur 25197  -1425 395 **%  Eurp Large-Cap Gw Eq 57515 | March Gbl A 67380 30,03 9,51 *k Gbl Flex-Cap Eq 35,50
Echiquier Patrim A 77493  -1171 538 *k € Cautious Allocation 306,50 | March Patrim Defensivo 1069 492  -238 Alt - Multistrat 101,67
Echiquier Vle € G 234209 -3324  -1648 * %k Eurozone Flex-Cap Eq 148,95 MDEF GESTEFIN SGIIC
LA FRANCAISE ASSET MANAGEMENT Fonmaster 1 1712 947  -1,79 *%%* € Cautious Allocation - 24,67
La Frangaise Tre‘sorerle R 85.86548  -038  -041 € Mny Mk 314331 MDO MANAGEMENT COMPANY S.A.
LAZARD FRERES GESTION EDM Intern, Credit Portfol W5 1599 317 ok €HYdBond 119,88
Lazard Alpha Eurp A 38945 30,37 -11,70 %%  Eurp Large-Cap Blend Eq 42,68 | EDM Intern. Strategy R € 33288 268  -438 % FEurp Large-Cap Gw Eq 074
Lazard Convert Gbl PC € 140284  -641 442 Sddkok Convert Bond - Gbl 2.660,41 -
Lazard Credit Fi PVC € 1387165 -1223  -045 2.2.0.¢ € Subordinated Bond 912,74 B NG NG
Lazard Dividendes Min VaR 20880 2470 425  xkkk  Eurozone Large-CapEq 119,07 | Mediolanum Activo S-A 105 437 077 sxkkx  €DvsifidBond-ShTer 74774
Lazard Eq SRI € 137842 2510 599 Jkkk  Eurozone Large-Cap Eq 154,03 Mediolanum Crec S-A 1562 -1550  -589 *%%* € Moderate Allocation 46,81
Lazard € Sh Duration IC 420568 481 175 Akkx  €DusifidBond-ShTer 15999 | Mediolanum Europ R.V. S 575 3083 -1156 *_ Eurp Large-Cap Blend Eq 2361
Lazard Patrim Croissance C 34121 1764 172 xkkk  €Aggressive Allocation 589,55 | Mediolanum FondcuentaS 253465  -266  -L07 Ehny Mk 10521
Lazard S Caps € | A/I 53557 -2831 -13.46 *k%  Eurozone Small-Cap Eq 400,85 Mediolanum Mercados Emerg 1298 -17,03 539 *% %% Gbl Emerg Markets Alloc 34,88
Norden 16037 2073 657 Kk Nordic Eq 426,55 Mediolanum Rta S-A 3061 539 -0,04 Jdkk ok € Dysifid Bond 182,66
leggMason QS MVEWpEQG 12460 -2415 640 ks Eurp Large-Cap Blend Eq 30,74 2:2:2 é‘j{'fd :j:; :‘ior . gg; 1‘3”1’2 i?é ::: = La/:gseia&zzch Eg }é%;
Legg Mason WA € Core+ Bd A 106,75  -3,62 0,77 ok kK € Dvsifid Bond 103,24 Gamax Funds Maxi-Bond A 6:23 - 0: % 0:2 A yare € Gov Bond 557:54
LGT CAPITAL PARTNERS (FL) AG Mediolanum BB Dynam Collec 1045 -1835  -518 *% € Aggressive Allocation 218,15
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Mediolanum BB Emerg Mkts C 945 -2309 -518 *%  Gbl Emerg Markets Eq 384,64 | NN (L) Emerg Eurp Eq P C£€ 51,32 -3607 -392 * %k Fek Emerg Eurp Eq 29,33
Mediolanum BB Eq Pwr Cpn C 931 -2303 -610 % Gbl Large-Cap Blend Eq 584,61 | NN (L) EUROEqPC#£ 12047 -2883  -812 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 229,56
Mediolanum BB Eurp Collect 542  -2386  -7,64 %% Eurp Large-Cap Blend Eq 386,36 | NN (L) € High Dividend P C 41629 -2891  -7,10 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 474,58
Mediolanum BB Gbl Hi YId L 1098 -1350  -4,25 * GbI H YId Bond 2.144,79 | NN (L) € Income P C € 24242 3162  -881 %%  Eurozone Large-Cap Eq 31,89
Mediolanum BB MS Glbl Sel 9,46  -10,36 269  Skdkx € Aggressive Allocation 2.464,47 | NN (L) Eurp High Div P C£€ 32033 -2614  -7,05 * %k Eurp Equity-Income 197,85
Mediolanum BB Pac Collecti 6,64 -1876  -2,36 Jok Asia-Pacific Eq 155,24 | NN (L) Gbl Eq Impt Opps X 37427 <2272 -1,19 * Gbl Large-Cap Gw Eq 242,93
Mediolanum BB US Collectio 6,38 -16/48 0,20 *%  US Large-Cap Blend Eq 266,00 | NN (L) Gbl High Div P C€ 371,72 -2604  -6,42 * %k Gbl Equity-Income 305,67
Mediolanum Ch Counter Cyd 540 -1241  -0,53 Other Eq 593,53 | NN (L) Gbl Stainble Eq P C 328,71 -16,52 2,69 * kK Gbl Large-Cap Gw Eq 1.699,36
Mediolanum Ch Cyclical Eq 676 -1910 -141 Other Eq 641,54 | NN (L) Health & Well-being 79548 -2234 1,74 Sector Eq Healthcare 84,80
Mediolanum Ch Emerg Mark E 716 -2312  -612 *  Gbl Emerg Markets Eq 440,87 | NN (L) Pat Aggressive P C 783,88 -1689  -149 Jokkkk € Aggressive Allocation 296,66
Mediolanum Ch Energy Eq L 377 4299 -19,62 * ¥k Sector Eq Energy 12791 | NN (L) Pat Bal Eurp Sust P 69399 -11,93  -056 *%k*x € Moderate Allocation 405,17
Mediolanum Ch € Bond L B 6,65  -0,66 1,03 ok € Gov Bond 529,69 | NN (L) Pat Balanc P C £ 142508 -1203  -0,67 Hkkkk € Moderate Allocation - 992,90
Mediolanum Ch € Income L B 45  -149  -154 * € Gov Bond - Sh Term 604,73 | NN (L) Pat Defensive P C € 62200  -697  -0,25 Hkkxk € (Cautious Allocation - 686,65
Mediolanum Ch Eurp EqL A 432 -2590  -8,62 % Eurp Large-Cap Blend Eq 720,12
Mediolanum Ch Financial Eq 279 -3263 -10,70 *%%*  Sector Eq Financial Ser 335,33 NOMURATSS B MANAGEMENDEUISCHEANDIAG
Mediolanum Ch Germany Eq L 466 2764 -10,90 *k Germany Eq 108,46 Nomura Real Rtrn Fonds R € 573,89 0,75 0,34 Fkok ok Gbl Inflation-Linked Bo 107,61
Mediolanum Ch Internationa 837  -148  -099 *k (bl Bond - € Hedged 586,38 | NORD EST ASSET MANAGEMENT
Med!olanum Ch Internat!ona 960 -20,04  -438 %%  Gbl Large-Cap Blend Eq 985,36 NEF Emerg Mk Bond R Acc 2426 1379 279 xxx Gbl Emerg Markets Bond 269,25
Mediolanum Ch Internationa 625 -064 -221 * Gbl Bond - € Hedged 174,98 NEF Emerg MK Eq R Acc 07 Al 549 Jdexk 6bl Emerg Markets Eq 0787
Mediolanum Ch Italian Eq L 361 -2915 -8,26 * % Italy Eq 169,90 : d d — a
Mediolanum Ch Liquity € L 669 114 08  Akax €UltaShotTermBond 117022 | NEF€BondRAc 1877 19 048 ok €DvsifidBond 163,36
Mediolanum Ch Liquity US $ 497 3,5 037 Miny MK - Other 6148 NEF € EqR Acc 1367 -21,21 4,87 k%%  Eurozone Large-Cap Eq 322,44
Mediolanum Ch North Americ 910 -1863 -1,02 *%  USlarge-CapBlendEq 138075 | NEF€ShTerm Bond R Acc 1333 19 -103 *%  €Dusifid Bond - Sh Ter 607,44
Mediolanum Ch Pac Eq L A 609 -1734 510 *k Asia-Pacific Eq 441,74 | NEF Gbl Bond R Acc 1676 261 207 *okx Gbl Bond 286,78
Mediolanum Ch Solidity & R 11,03 504  -1,19 Other 516,83 | NEF Gbl EqR Acc 969 -1574 171  Yokkx  Gbl Large-Cap Blend Eq 156,31
Med!olanum Ch Spain EqLA 522 -2796  -13,40 * %k Spain Eq 63,10 NORDEA INVESTMENT FUNDS SA
Mediolanum Ch Tech EqL A 542 -9,74 8,72 * kK Sector Eq Tech 821,38

Nordea 1 - Eurp Corporate 4700  -621  -0,11 ook ok € Corporate Bond 518,90
MERIAN GLOBAL INVESTORS (EUROPE) LIMITED Nordea 1 - Eurp Covered Bo 1339 068 251  kkak € Coporate Bond  5.694,46
Merian Eurp Eq A € Acc 069 -2617 -875 % Eurp Large-Cap Blend Eg 3509 | Nordea1- Eurp Vle BP € 40,75 -3439  -12,03 ** Eurp Flex-Cap Eq 493,24
METAGESTION SGIIC Nordea 1 - Gbl Bond BP € 19,39 5,90 3,22 2 e 0 ¢ Gbl Bond 102,49
Metavalor B8 28 907 Sk Spain Eq 3411 Nordea 1 - Nordic Eq BP € 7145 21,67 -249 ** Nordil( Eq 141,33
Metavalor Gbl 7438 2338 540 *x % €Flex Allocation - Gbl 37557 Nordea 1 - Stable Rtrn BP 1617 544 -129 **% € Moderate Allocation - 8.605,10
Metavalor Int 5534 -1887 6,25 *kk Gbl Flex-Cap Eq 22,00 | NOTZ, STUCKI EUROPE SA
METROPOLE GESTION DGC Bond A € Acc 15824  -713  -239 *k Gbl Bond - € Hedged 91,29
Metropole Avenir Eurp A 41425 3716 -1575 * Eurp Mid-Cap Eq 1838 | NOVO BANCO GESTION SGIIC
Metropole Selection A 409,92 -3153 -12,66 %%  Eurp Large-Cap Vle Eq 395,62 | Fondibas 1037  -749 378 * € Cautious Allocation 15,91
METZLER IRELAND LTD Fondibas Mix 628 987  -596 * € Cautious Allocation 15,06
Metzler Eastern Eurp A 7367 3281 -1020 * Emerg Eurp Eq 29 | Sesdiisa CA Other Alloation 51
Metzler Eurp Gw A 7044 13,68 104 ok Eurp Large-Cap 6w Eq 16165 NB Capital Plus S 185205 318  -0,83 kkkkk  €Dysifid Bond - Si'1 Ter 139,66
Metzler Eurp Smaller Compa 24750 2710  -3.83 Jokk Eurp Small-Cap Eq 390,61 NB Gbl Flex 0-35 5 816 -249 * € Moderate Allocation - 575
Metzler International Gw A 7302 1388 487 **x Gl Large-Cap Gw Eq 5949 | ODDO BHF ASSET MANAGEMENT GMBH
MFS MERIDIAN FUNDS 0DDQ BHF Algo Eurp CRW 242,05 -2566 491 * %%  Eurp Large-Cap Blend Eq 210,78
MFS Meridian Eurp Core Eq 240 545 168 Jokkk Eurp Large-Cap 6 g 146,57 0DDO BHF Polaris Moderate 6351 680 0,14  Jkkxk € Cautious Allocation 765,95
MFS Meridian Eurp Research 3303 -21,30 068 skkkk Eurplarge-CapBlendEq 272909 | ODDO BHF ASSET MANAGEMENT LUX
MFS Meridian Eurp Smir Com 5L76 2559  -LAA  kkkkk Eurp Flex-Cap Eq 660,20 | ODDO BHF Polaris Balanc DR 6834 -1310 032 Kkkkxk € Moderate Allocation - 641,78
MFS Meridian Eurp Vle A1 € 3979 -2085 0,85 kkkkk Eurplarge-CapBlendEq 475413 | ODDO BHF Polaris DynamDRW 71,75 -1046 104 *kskxk € Aggressive Allocation 319,52
MIRABAUD ASSET MANAGEMENT (EUROPE) S.A. 0DDO BHF Polaris Flex DRW 69,22 -10,65 -0,40 2. 8.8, 8.1 € Flex Allocation 302,48
Mirabaud - Discovery Eurp 10568 2562 548 *kk Eurp Small-Cap Eq 2941 | ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS
Mirabaud Eq France A € 19306 -2817 633 *okk France Eq 4543 | 0ddo BHF Avenir CR-EUR 31213 -2391 469  Skkkk France Small/Mid-Cap Eq 615,17
MSIM FUND MANAGEMENT (IRELAND) LIMITED 0ddo BHF Avenir € CR-EUR 28654 -2217  -218 0.2.0.0 Eurozone Mid-Cap Eq 488,47
MS INVF EMEA Eq A 5706 3298 844 Other £q 57,76 0ddo BHF Avenir Eurp CR-EU 49745 -2139  -046  hkkk Eurp .l\/l|d-§ap Eq 2.101,37
MS INVE € Bond | 185  -138 104 Jokokokk € Dvsifid Bond 108039 0ddo BHF Eurp Banks CR-EUR 8857 -3874 -18,68 *  Sector Eq Financial Ser 41,13
T T T T R R e
MS INVF € Strategic Bond | 5252  -393 1,95 dodokkk € Flex Bond 1.433,48 - : ’ : - :
MS INVF Eurp HY Bd | B6 124 30 kk €HYId Bond 64168 0ddo BHF ProActif Eurp CR- 18230  -731 335 >k Fe Ak € Flex Allocation 431,38
MS INVF Eurp Prpty | 3058 3563 6,72 *%  Prty- Indirect Eurp 39,57 | OFI ASSET MANAGEMENT
MS INVF Eurozone Eq Alpha 1155 -27,90  -6,50 *%%  Eurozone Large-Cap Eq 215,39 | OFIRs € Credit Sh Term | 10752  -224  -0,67 *%* € Corporate Bond-ShT 398,53
MS INVF Sh Maturity € Bond 21,77 220 -0,66 *%%  €Dvsifid Bond - Sh Ter 142312 | OFI Rs Eurp Convert Bond | 7150 873  -294 *kk Convert Bond - Eurp 175,56
MUTUACTIVOS SGIIC 0fi RS EUI'D Gw Climate Chn 3300,12 -15,83 2,33 Yook k Eurp Large-(ap Gw Eq 152,31
Mutuafondo Gest OptimaMod 14760 -1291  -3,07 * € Moderate Allocation - 11926 | OLEA GESTION DE ACTIVOS SGIIC
NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONA Olea Neutral 1410 -1197 -118 Jokkx € Moderate Allocation - 66,56
Mirova Eurp Environnement ~ 1421,63  -1603 171 ok Sector Eq Ecology 583,00 | PATRIVALOR SGIIC
Ostrum Souverains € 561,98  -0,03 2,36 ok kK € Gov Bond 655,38 | Patribond 1598 -1336  -1,60 ** € Aggressive Allocation 56,91
NN INVESTMENT PARTNERS BV Patrival 9,09 ‘19,38 ‘2,99 **x £ AQQTGSSiVG Allocation 34,59
NN (L) Emerg Mkts Hi Div P 2125 278  -714 %%  Gbl Emerg Markets Eq 160,53 | PICTET ASSET MANAGEMENT (EUROPE) SA
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Pictet - Emerg Eurp P € 289,75 -3280  -483 0.2.2.0.¢ Emerg Eurp Eq 73,96 | Sabadell Ddlar Fijo Base 18,03 9,22 3,14 ok $ Dvsifid Bond 4781
Pictet-EUR Bonds P 579,00  -2,55 220 Hkkkk € Dysifid Bond 601,98 | Sabadell Emergente Mix. Fl 11,86  -11,69  -2,03 *% %% Gbl Emerg Markets Alloc 73,28
Pictet-EUR Corporate Bonds 18968 <735 -0,90 ** € Corporate Bond 75643 | Sabadell Espafia Blsa Base 534 4135 -2138 * Spain Eq 40,26
Pictet-EUR Gov Bonds P dy 11092 021 278 kkkk € Gov Bond 745,47 | Sabadell Espafia Divdo Base 1071 3768 -1498  ok* Spain Eq 68,52
Pictet-Europe Index P € 16417 2273 329  xkkk Euplarge-CapBlendEq 119245 | Sabadell Estados Unidos Bl 174 -208 001 A% USlarge-CapBlendEq 247,37
Pictet-European Eq Sel P € 46199 3716 11,06 *% Euplarge-CapBlendBq 217,08 | Sabadell €Yld Base 1847 1078 -2 Ak €HYidBond 18869
Pictet-European Stainble E 283 281 215 akak EuplageCapBlendfq 42378 | onedell Euroaccion Base U3l 472 037 * _Euozonelarge(opEq 13112
- Sabadell Europ Blsa Base 348 -2503  -693 *% Eurp Large-Cap Blend Eq 129,42
Pictet-Short-Term Moy Mk€ 13477 018 053 €My Mk-ShTerm 2871101 cobc dell Europ Valor Base 750 3008 10,9 >k Eurp Large-Cap Ve Eq 9,38
Pictet-Small C Eurp P € %188 -Z7M0 A8 dokk Eurp Small-CapEq 10184 | Ghadell Financial Capital 1135 1009  -160 % €Subordinated Bond 1869
PREVAL Sabadell Fondtes LP 830 -065 0,76 * kK £ Gov Bond - Sh Term 43,26
Entprenurs 30757 3362 -1398 ke Eurp Flex-Cap Eq 65,15 Sabadell Gar Extra 17 924 -174 0,62 Guaranteed Funds 137,28
Sabadell Gar Extra 18 1303  -1,06  -140 Guaranteed Funds 259,87
QUAERO CAPITAL SA Sabadell Gar Extra 20 100 058 -054 Guaranteed Funds 94,38
Quaero Capital Argonaut H- 53272 2638 620 Hkkkk Eurp Small-Cap Eq 166,62 | Sabadell Gar Extra 21 1307 033 03 Guaranteed Funds 116,63
Quaero Capital Internation 13740 -17,76  -245 *%  Gbl Large-Cap Blend Eq 21,77 | Sabadell Intres € Base 923 -162 081 *kk  €DvsifidBond - ShTer 171943
Quaero Capital Smaller Eur 10224 2,0 950 *k Eurp Small-Cap Eq 43,36 | Sabadell Jap6n Blsa Base 226 712 -7 *ok Jpn Large-Cap Eq 46,43
Sabadell Rend Base 917 -1,10  -056  Jk**x € Ultra Short-Term Bond 2.090,37
RAIFFEISEN KAPITALANLAGE GMBH Sabadell Rentas 795 1452 440 * €HYId Bond 40,69
Raiffeisen-Eurasien-Aktien 15020 -26,27 413 *%%  Gbl Emerg Markets Eq 335,86 SANTA LUCIA ASSET MANAGEMENT PTE. LTD
Raiffeisen-Euro-Corporates 11398 -708  -025  dkkxk € Corporate Bond 173,45 - -
Raiffeisen-Europa-HighYiel B05 1404 209 kokokok €HYdBond 621,18 | MighRate Vo 239 A% Other Allocation 94
Raiffeisen-Euro-Rent 8479  -174 151 dokkk € Dvsifid Bond 57758 | SANTA LUCIA ASSET MANAGEMENT SGIIC
Raiffeisen-Osteuropa-Aktie 17231 -3489  -646 *xk Emerg Eurp Eq 188,08 | Santalucia Fonvalor € B 1131 -2594 -11,47 *** € Moderate Allocation 108,38
Raiffeisen-Osteuropa-Rent 919 925 -18 *okk Emerg Eurp Bond 11363 | Santalucia Rta Fija 0-2 B 1348 208 076 k%% € Ultra Short-Term Bond 193,12
Raiffeisen-Russland-Aktien 7080 -2989  -086  kkxk Russia Eq 5441 | Santalucfa Rta Fija B 1712 575 -1,9 Fk K £ Dysifid Bond 168,69
RENTA 4 GESTORA SGIIC S.A. SANTANDER ASSET MANAGEMENT SGIIC
ING Direct FN Rta Fija 1286 456 -111  Jekkkk € Dysifid Bond - Sh Ter 1.021,96 | Inverbanser 3319 -1536  -3,86 Jhk € Flex Allocation 66,26
Rta 4 Activos Globales | 636 -1112  -1,06  Skxx  €Flex Allocation - Gbl 3430 | Openbank Ahorro 018 <155 0,69  skk*k €Ultra Short-Term Bond 37,13
Rta 4 Blsa R 58 2871 738 hkkkk Spain Eq 5454 | PBP Ahorro CP A 832  -05 073 *%% € Ultra Short-Term Bond 21,66
Rta 4 Pegasus R 1469 603  -190 Alt - Multistrat 320,22 | PBP Gest Flex A 516 -228  -7,16 *kk € Flex Allocation 22,66
ROBECO INSTITUTIONAL ASSET MGMT BV PBP Rta Fija Flex A 165027 496  -188 Alt - Long/Short Credit 23,79
Robeco Sust GIbl Stars Eqs 3073 1318 528  kkkk  Gbllage-CpBlendEq 267277 | Santander AccEspafiolas A 1406 3351 1358 ek spanfq 62970
Santander Acc € A 303 -2543  -754 Yk Eurozone Large-Cap Eq 328,89
ROBECO LUXEMBOURG SA Santander Acc Latinoameric 1412 4859 -17,35 ** Latan Eq 17,13
Robeco All Strategy € Bond 95,88 0,87 2,00 dkok € Dysifid Bond 343,68 | santander CP Délar A 65,49 110 -1,07 $ Mny Mk 55,28
Robeco Asia-Pacific Eq D € 130,76 -2217  -6,25 *dk Asia-Pacific Eq 496,00 | santander Divdo Europ A 734 BB 683 . Eurp Equity-Income 487,79
Robeco BP.GbI Premium Eq B 12446 -2727  -7,06 *%%  Gbl Large-Cap Blend Eq 163666 | cantander Indice Espafia Op 7548 2880 -1L04 . Spain Eq 26711
Robeco Chinese Eq D € 832 S 48 Ak hEa 27798 | ortander ndice € Openban 13186 2548 538 *x  Euozone Large-CapEq 268,09
Robeco Emerg Markets Eq D 16286 -2424  -339 *%k%  Gbl Emerg Markets Eq 886,81 Santander Inver Flex A 630 29 28 o € Flex Allocation - Gbl 757
Robeco Emerg Stars Eq D € 183,28 -2686  -4,76 *kkx*x  Gbl Emerg Markets Eq 1.160,25 ! ! 4 - - !
Robeco € Credit Bonds DHE 13930 654 022  *kkx € Corporate Bond 100,69 | Santander PB Cartera 0-40 890 916 300 *k € Cautious Mllocation 792,37
Robeco € Gov Bonds DH € 168,59 0,61 2/69 U £ Gov Bond 437169 Santander PB Cartera 0-90 24749  -15,63 -4,27 ok € Moderate Allocation 45,33
Robeco Eurp H YId Bonds DH 19807 -1394 157  kkkxk £H YId Bond 43534 | Santander Rta Fija Privada 10006 672 -124 *k € Corporate Bond 543,19
Robeco Gbl Consumer Trends 23519 959 1097 k%  Gbllarge-CapGwEq 344604 | Santander Responsabilidad 12912 5% 218 %% €Cautious Allocation 557,80
Robeco Gbl Total Rtrn Bond 59,58 2,56 0,92 * kK Gbl Bond - € Hedged 709,68 | Santander Retorno Absoluto 56,67  -858  -430 Alt - Multistrat 26,42
Robeco H YId Bonds DH € 13471 -1261  -168  Jkkk  Gbl H Yld Bond - € Hedg 9.845,04 | Santander RF Convert A 890,78  -781  -281 Fokk Convert Bond - Eurp 114,04
Robeco New Wrd Financial E 5587 -28,83  -237 *%%%*  Sector Eq Financial Ser 580,09 | Santander Seleccion RV Asi 201,94 2033 -387 *%  Asia-Pacific ex-Japan E 16,71
Robeco QI Gbl Dynam Durati 14980 177 221 **%  GblBond-€Hedged 357744 | santander Seleccién RV Eme 215 2412 618 *%  Gbl Emerg Markets Eq 3028
Robeco Stainble Eurp Stars 4944 -2090  -2,06 k%%  Eurp Large-Cap Blend Eq 86376 | Santander Seleccion RV Nor 6919 -1837 0,50 %% US Large-Cap Blend Eq 28318
Robeco Stainble Prpty Eqs 152,05 -1980  -1,30 Fok K Prpty - Indirect Gbl 306,94 Santander S Caps Espafia A 16203 2773 -804 dkkkk Spain Eq 390,11
ROTHSCHILD & CO ASSET MANAGEMENT EUROPE Santander S Caps Europ A 9350 -2924 -11,28 * Eurp Mid-Cap Eq 154,27
R-co 4Change Climate Eq Eu 3751 <2731 832 *%  Eurp Large-Cap Vle Eq 16,11 | Santander Téndem 20-60 3937 -1046  -293 ** € Moderate Allocation 479,22
R-co Conviction Club C€ 12592 2343 -7,69 Hokk € Flex Allocation 321,71 | SCHRODER INVESTMENT MANAGEMENT (EUROPE)
Ro Comviction ConvertBu 5629 8% 321 *x  ComertBond-Eup 14207 | oproder SF EURO Eq C Dis 2435 2636 611  kkkk  Euoonelarge-CapEq 203688
R-co Conviction Credit € C 42008 -796  -144 kK € Corporate Bond 932,00 Schroder ISF EURO Govt Bd 6,99 032 261 N € Gov Bond 1.085,82
Reco Conviction Eq Vie € C 1373 3413 1284 *  Furozone Large-CapEq 25494 1 g proder |SF EURO S/T Bd A 394 187 079 xxx  EDvsifidBond-Shler 59617
R-co Thematic Family Busin 923,49 -26,06  -7,56 k%  Eurozone Small-Cap Eq 41,27 Schroder ISF Eurp Lrg C C 1059 2453 565 X%k Eurp Large-Cap Blend Eq 31472
R-co Thematic Real State D 7001 -2835  -196  kkkk  Prpty - Indirect Eurozo 37898 | Schroder ISF Eurp Eq YId A 767 3500 951 . Furp Equity-Income n7
R-co Valor C€ 189120 -2018  -239 kkkkk € Flex Allocation - Gbl 1.937,85 Schroder ISF Eurp Smir Com B 3059 1.9 ok Eurp Small-Cap Eq 8754
SABADELL ASSET MANAGEMENT SGIIC Schroder ISF Eurp Spec Sit 146,06 -2091  -0,74 *%%  Eurp Large-Cap Gw Eq 438,61
Inversabadell 10 Base 1038 426  -183 *% £ Cautious Allocation - 181,09 | Schroder ISF Italian Eq A 1858 3002  -7,04 Fokk Italy Eq 110,04
Inversabadell 25 Base 1067  -698  -244 *% € (autious Allocation - 894,21 | Schroder ISF Wealth Presv 1988 -759  -217 *%%  €Flex Allocation - Gbl 17,13
Inversabadell 50 Base 871 -1130 -333 *% € Moderate Allocation - 168,64
Inversabadell 70 Base 861 -1505 -399 *% € Aggressive Allocation 49,82 SERINNMESTIMENTIMANAGEMENTVAD
Sabadell Asia Emergente Bl 1,13 2068 365 *k Asia ex Jpn Eq 60,45 SEB Ass Selection C 15,79 -1,56 -2,35 Alt - Systematic Future 631,98
Sabadell Bonos Emerg Base 1517 911 229 % Gbl Emerg Markets Bond 6144 | STANWAHRS.ARLL.
::E:g::: ::::: :sg::: Base 3;3 éig é:gj *::: E gz:z: EZ:S %fl):glll Indépendance et Expansion 34828 -30,85 -1246  %kkk France Small/Mid-Cap Eq 123,33
Sabadell Bonos Int Base 15,06 5,54 2,37 *okk Gbl Bond 1724 | SWISSCANTO ASSET MANAGEMENT INTERNATIONA
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SWC (LU) BF Vision € AA 7072 -1.22 1,25 ook * € Dysifid Bond 223,48 | UBS (Lux) SF YId (EUR) P-a 3.02224  -1250  -2,80 *%%* € Cautious Allocation - 803,58
SWC (LU) EF Gbl Innovation 29837 -1697 1,08 *k Ghl Large-Cap Gw Eq 35,54 | UBS (Lux) SS Fixed Income 2242 449 -131 *k @bl Bond - € Hedged 50,46
SWC (LU) PF Resp Ambition 123,77 1560  -1,75 *k%* € Moderate Allocation - 4389 | UBS GESTION SGIIC
SWC (LU) PF Resp Balance ( 16474 -1106  -117  Kkkk € l\/\ode.rate Allocat?on - 150,26 Dalmatian 818 898 223 ok €Cautious Allocation - 2683
SWC (LU) PF Resp Select (E 11260  -662  -074  Jokkk € Cautious Allocation - 181,81 Principium P 1418 471 154 xkkk  Eurp Large-Cap Blend g 3678
SYCOMORE ASSET MANAGEMENT Tarfondo 1390 216 065  skkk  €Dvsifid Bond - Sh Ter 29,94
Sycomore Allocation Patrim 12055 <1257 387 *** £ Moderate Allocation - 485,65 | UBS Capital 2 Plus 622 867 045  kkkk € Flex Allocation 7997
Sycomore Francecap A 38235 -31,18 10,33 **%* France Small/Mid-Cap Eq 255,32 | UBS Retorno Activo P 608 -726  -067 *xk € Cautious Allocation - 181,43
Sycomore L/S Opport A 31490 1377 -394 Alt - Long/Short Eq - E 41693 | UBS Valor P 607 074 072 *x  €Dvsifid Bond - Sh Ter 66,33
Sycomore Partners | 131811 -2199  -844 Hokok € Flex Allocation 43557 | UNIGEST SGIIC
Sycomore Shared Gw A 37373 -1409 077 hkkkk Eurozone Flex-Cap Eq 33116 | Fond espafia-Duero Gar. Blsa 3573 026 069 Guaranteed Funds 56,87
Synergy Smaller Cies A 51514 -30,20 -10,30 *%%*  Eurozone Small-Cap Eq 83,90 Fondespafia-Duero Gar 2022- 804 047 0,08 Guaranteed Funds 87,79
SYZ ASSET MANAGEMENT (LUXEMBOURG) SA Unifond 2020-11 990 016 -0,28 Guaranteed Funds 20,36
OYSTER € Fixed Income C € 2264 411 096 kkkk € Dvsifid Bond 72,53 | Unifond 2020-ll 1,78 070 04 Guaranteed Funds 3037
OYSTER Eurp Corporate Bds 25259 934  -2.25 *k € Corporate Bond 70,60 | Unifond 20211 1050 03 013 Guaranteed Funds 48,54
OYSTER Eurp Opps (€ 2 36533 2026 723 k%k Eurp Large-Cap Blend Eq 136,67 | Unifond 2024-IV 1085 0% 186 Guaranteed Funds 37391
OYSTER Gbl Dysifid Inc C € 2001 891 336 k%  £Flex Allocation - Gbl 77,16 | Unifond Audaz 5335 L0 329 Kk € Flex Allocation 3546
OYSTER Italian ODDOFt (€ 31,71 _24’27 _5’92 e Italy Eq 19,80 Unifond Blsa Gar 2020-1V 8,22 -1,75 -1,01 Guaranteed Funds 75,15
Unifond Blsa Gar 2023-X 89,62 0,85 0,27 Guaranteed Funds 134,44
I Unifond Cons 6448  -6,63  -2,66 Alt - Multistrat 902,39
Threadneedle (Lux) Pan Eur 33,97 -25,59 0,29 Jedddk Eurp Small-Cap Eq 426,38 Unifond Emprendedor 5667 1019 -345 Kk £ Moderate Allocation 87,30
TIKEHAU INVESTMENT MANAGEMENT Unifond Fondtes LP A 9742  -149  -117 * ¥k € Gov Bond - Sh Term 41,52
Tikehau Credit Plus A 12287 1105 220 kkkk € Flox Bond 41125 Unifond Mix Rta Fija A 1244 807 -39 * € Cautious Allocation 61,06
Unifond Mix Rta Variable A 5281 -18,67  -7,85 * € Aggressive Allocation 15,51
TREA ASSET MANAGEMENT SGIIC Unifond Mod 6144 870 333 *x  €Gutious Alloation 472,51
Trea Cajamar (P 119419 253 069 € Mny Mk 542,17 | Unifond Rta Fija CP A 715 097 091 € Ultra Short-Term Bond 131,66
Trea Cajamar Crec 109527 -1488  -544 *k € Moderate Allocation 11632 | Unifond Rta Fija € A 12138 213 -132 %%  €Duysifid Bond - Sh Ter 96,27
Trea Cajamar Patrim 117773 -7197  -218 * Kk € Cautious Allocation 43859 | Unifond Rta Variable Espafi 256,66 30,11 -13,33 rave Spain Eq 32,67
TREETOP ASSET MANAGEMENT SA Unifond RF LP A 10024  -489  -153 k% € Dysifid Bond - Sh Ter 58,20
TreeTop Convert Internatio 20045 2465 12,57 *%  Convert Bond - Gbl € He 80,40 | UNIGESTION
TRESSIS GESTION SGIIC Uni-Global Eq Eurp SA-EUR 275818 -2141  -317 Jdkk¥kk  Eurp Large-Cap Blend Eq 143217
Adriza GbI R 793 -3639 -1348 % €Flex Allocation - Gbl 20,05 | UNION INVESTMENT LUXEMBOURG SA
Boreas Cartera CrecR 7387  -1638  -193 *%*% € Flex Allocation - Gbl 44,75 | UniAsiaPacific A 112,69 -1925  -1,79 *%x  Asia-Pacific ex-Japan E 401,66
Harmatan Cartera Conserv 136 431  -148 *% € Cautious Allocation - 41,48 | UniEM Fernost A 126523 -2802 -824 *Hk Asia ex Jpn Eq 87,38
Mistral Cartera Equilibrad 72575 -11,01  -124 *% € Moderate Allocation - 130,57 | UniEM Osteuropa A 153988 -30,63 441 * kK Emerg Eurp Eq 85,81
TRIODOS INVESTMENT MANAGEMENT BV. UniEuropa Mid&Small (aps 41,14 -25,86 '5,28 *k Eurp l\/lid-Cap Eq 182,80
Triodos € Bond Impact € R 370 092 070 kkk € Dvsifid Bond 31821 | UNION INVESTMENT PRIVATFONDS GMBH
Triodos Pioneer Impact € R 3434 -2406  -1,75 *dk Gbl Flex-Cap Eq 276,91 | UniFavorit: Aktien 131,01  -18,06 1,20 * ¥k Gbl Large-Cap Gw Eq 3.997,20
UBP ASSET MANAGEMENT (EUROPE) S.A. UniKapital 10557  -400 -154 *% € Dvsifid Bond - Sh Ter 225,51
UBAM Corporate €Bond ACE 18886 661 050  sokk € Corporate Bond 777 | UniNordamerika 2528 DB 50 vokwok WSlageCpBlendBy 28164
UBAM Dr Ehrhardt German Eq ~ 1.496,99  -1597 460 ok Germany Eq 1946 | UNIVERSAL-INVESTMENT GMBH
UBAM Dynam € Bond AC € 24291 360 -1, * € (orporate Bond - ShT 324,92 | Leonardo Ul G 12068 2225 359  hkkkk £ Flex Allocation 52,70
UBAM € Bond AC € 1.071,63 012 246 Kk Kk € Gov Bond 539 | UNIVERSAL-INVESTMENT LUXEMBOURG SA
UBAM Eurp Eq AC£ 37314 -2150 4,13 *%%  Eurp Large-Cap Blend Eq 186,66 Berenberg Aktien Strategie 806 2776 739 Germany Eq 19,75
UBS FUND MANAGEMENT (LUXEMBOURG) S.A. FPM F Stockp Germany AllC 24538 2921  -11,06 * Germany Small/Mid-Cap 311
UBS (Lux) BF € Flex P acc 401,71 -7,67 073  Jdkkk € Dvsifid Bond 202,29 | FPM F Stockp Germany Small 190,09 -3576 -17,74 %% Germany Small/Mid-Cap E 26,73
UBS (Lux) BF € Hi YId € P- 18390 -1508 236 kkkxk €H YId Bond 1.597,05
UBS (Lux) BFConvert Eurp € 13332 -1411 513 kkkx Convert Bond - Eurp 429,43 e SR TR
UBS (Lux) BS Convt Glbl € 1322 1580 -292 *k*k* ConvertBond-Gbl€He 323047 | Vector Navigator C1 Acc 182214 -2071 304 sk  GblLarge-Cap Blend Eq 20434
UBS (Lux) BS € Corp € P-ac 1445 866  -150 *k € Corporate Bond 84551 | VONTOBEL ASSET MANAGEMENT S.A.
UBS(QwoBSShtTeméCo 11843 389 171 *ok €ConorateBond ST 48463 1 yoonartner Tareno GlbWat 17994 1877 021 ko SectorEqWater 11344
UBS (L EF € Countrs Opp BN 276 30 dxokx Euworone large-GpEq Iy b anoiot Ret BA (B 850 1075 156 Alt-Long/Short Credit 112,40
UBS (Lux) EF Eurp Oppo (EU 74459 <1959  -0,95 k%% Eurp Large-Cap Blend Eq 338,96 - . . 2 :
UBS (Lux) EF Mid Caps Eurp 90870 2710 186 e Eurp Mid-Cap Eq 126,52 Vontobel € Corp Bd Mid YId 100,79 -844 051 Jokkkk € Corporate Bond 2.141,90
UBS (L) ESS CapsEurp€ 307,64 2755 294  %kk Eupsmal-CapEq 173,67 | Vontobel €Bond A€ 1801 38 166  kkkk € Dusifid Bond 5803
UBS (Lux) KSS Eurp Eq Val B57 3632 9% * _Eurp Large-Cap Blend Eq 5,35 | Vontobel EupEqA € 2500 1734 264 *ak  Euplarge-CapGwEq 29242
UBS (Lux) KSS GlIbl Allc (E 1292 -1421  -113 *x* € Flex Allocation - Gbl 27659 | VP FUND SOLUTIONS (LIECHTENSTEIN) AG
UBS (Lux) KSS GlIbl Allc Fo 11,09 -1443  -2]13 Kok K € Flex Allocation - Gbl 38,00
UBS ELux; KSS Gbl Eqs § € 1938 2679 333 %Kk Gbl LargeCap Blend Eq 3799 | S Mny Mk Fund €B L0 030 72 EMny Mk 22812
UBS (Lux) Md Term BF € P A 19792 291 1.2 *%x% € Dvsifid Bond - Sh Ter 14494 | VP FUND SOLUTIONS (LUXEMBOURG) SA
UBS (Lux) Mny Mk € P-acc 82202 -0l -047 €Mny Mk 192835 | QuestManagement- QuestC 231,93 -2190 258  kkkk Sector Eq Ecology 135,88
UBS (Lux) Mny MKk Invest € 43313 -017  -0,52 € Mny Mk 152,44
UBS (Lux) SF Balanc (EUR) 233255  -1600  -3,35 k% € Moderate Allocation - 520,87 WELZIA MANAGEMENT SGIIC
UBS (Lux) SF Eq (EUR) P-ac 39262 -2234  -414 Other Eq 57,18 | Welzia Ahorro 5 1074 -334  -155 *% € Cautious Allocation - 72,04
UBS (Lux) SF Fixed Income 987,75  -448 127 *k @bl Bond - € Hedged 103,91 | Welzia Gbl Opport 938 2331 -804 € Flex Allocation - Gbl 31,19
UBS (Lux) SF Gw (EUR) P-ac ~ 2.886,92 -1968  -3,99 *%k € Aggressive Allocation 11493 | Welzia Wrd Eq 1053 -2014  -295 Gbl Large-Cap Gw Eq 40,17




