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La Fundacién de Estudios Bur-
satiles y Financieros ofrece
las paginas de este Boletin a
interesados en colaborar con
su labor divulgativa en temas
financieros y bursatiles.

Al mismo tiempo agradece
comentarios, criticas y suge-
rencias sobre cualquier tema
publicado. Para concretar los
mismos pueden dirigirse al
responsable de Coordinacion
del Boletin. La Fundacién de
Estudios Bursatiles y Finan-
cieros no tiene que hacer suyo
necesariamente el contenido
de los textos publicados, cuya
responsabilidad corresponde a
los autores en uso de su plena
libertad intelectual. Se autori-
za la reproduccién del texto y
de los gréaficos aqui publicados
citando la fuente.
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(FEBF)

C/Libreros 2y 4
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Acto entrega de diplomas y clausura - apertura del curso académico de la FEBF

VI Social Ipact International Conference "Banca Publica y Ayudas ICO covid-19" Uni-
versidad de Roma, La Sapienza

Firma convenio NAO Sustainable Asset Management nuevo socio de la FEBF

Faptech "Cierre del ejercicio y perspectivas mercados financieros en 2023" junto con
atl Capital y Buy & Hold SGIIC

Aprobacion del Plan de Actuaciéon Anual FEBF 2023

Plaza Financiera
Juan Luis Pozo Calderdn, Director del Area de Sostenibilidad Corporativa CISO Global

Omnium

Alumni "MBF"

Sergio Bernal, Antiguo Alumno del Master Bursatil y Financiero y Gestor de Patrimo-
nios atl Capital

Ventana del socio

Conociendo a... Mirabaud
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¢QUE ES EL NUEVO IMPUESTO SOBRE ENVASES DE PLASTICO NO
REUTILIZABLES?

Juan Manuel Téllez, Abogado del area de Derecho Fiscal de BROSETA

REFLEXIONES ESG EN 2023

Isabel Giménez, Directora General Fundacion de Estudios Bursatiles y

Financieros
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COMO MEJORAR EL CONTROL
DE GESTION EN TU PYME

GB

CONSULTORES

Fundacion B3
s B

Bursitiles ~
¥ Financimes @

Objetivo

Dirigido a

El objetiva del seminario es la utilizacién de un modo prictico
de las distintas herramientas necesarias para poder llevar a cabo
un control econémico y financiero de la empresa, asi como un
control de la gestion, tanto presup ia como Agica
que nos permita anticipar las posibles desviaciones para poder
establecer los procedimientos adecuados de correccion.

De este mado se analiza: el proceso presupuestario y los siste-
mas de control de gestion a través de la seleccion de distintos
indicadores tanto de objetivos como de riesgo que nos ayuden
a corregir en su caso la evolucion de la compafiia de modo que
selpueda consequir de un modo eficazy eficiente la creacion de
valor

Programa

1. Estrategia Empresarial, Estructura

Organizativa y Sistemas de Control:

« Estrategia Empresarial y Control de Gestion.

« Diseno de un sistema de informacion por centros de
responsabilidad.

2. Control econémico.

- El control de la cuenta de resultados. Andlisis de la
problematica.

« Implicaciones financieras en las desviaciones de rentabilidad.
« Andlisis de la generacion de ingresos.

= Andlisis de la conversion de los ingresos en beneficio.
- Desviaciones presupuestarias y efectos econémicos.
= Analisis Precio, Estructura y Volumen.

Economistas, Directores Financieros y Administrativos, Re-
sponsable del presupuesto, Responsable de control y plan-
ificacion, Tesoreros, Controller, Jefe de contabilidad, y en
general todo responsable implicado en la gestion de parti-
das o dreas del Presupuesto y Control Econdmico-Financie-
roy de Gestion.

3. Control financiero.

« Andlisis del Balance. Diagnostico Financiero.

« Andlisis de los riesgos financieros de la empresa.

« Desarrollo de la posicion economica y financiera de la
empresa.

« Gestion y control del Fondo de Maniobra.

+ Desviaciones presupuestarias y efectos financieros.

4. Control de gestion: Deudores.

- Control de Deudores y Riesgos de crédito.

» Sistemas de control del riesgo de crédito.

« Andlisis de los riesgos de crédito.

- Efectos econdmicos y financieros del riesgo de Crédito,
5. Control de gestion: Herramientas.

« Apalancamiento operativo y apalancamiento financiero.

Ponentes
Gonzalo J. Boronat Ombuena g;";:?;?:’g:f:m‘nmm
e s e Financiero y Gestion de Empresas GB Consultores
180 € Publico en general
@ 16:30 h a 19:30 horas g 120 € Colaboradores FEBF
*Bonificable por Fundae
7.9,y 14 de febrero 2[:? Curso presencial
Colabora: 1V(F)" mmse Inscripcion
Fundacién de Estudios Bursdtiles y Financieros
Fundacion Estatal C/Libreros, 2-4 - Palau Boil d’Arenés - 46002 Valencia 0

FURA L4 FERMACAN BN 6L MPLED

formacion@febf.org - Tfno. 96 387 01 48

www.febf.org
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FAPTECH PRESENTACION “
. JORNADA NAO “BALANCE
INVEST IN VALENCIA DE 2022 Y PERSPECTIVAS
PARA EL NUEVO ANO"
Fundacion de Estudios Bur-
satiles y Financieros (09:30 a
11:00 horas) Salén de Actos Palacio Colo-
mina- Universidad CEU UCH
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ALUMNOS UPV FORO EMPLEO FACULTAD JORNADA DELOITTE
DE DERECHO NOVEDADES FISCALES

Fundacion de Estudios Bursa- Universidad de Valencia

tiles y Financieros Saldn de Actos PalacioColo-
mina- Universidad CEU UCH
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Acto de Clausura Apertura de Curso en la FEBF

>, Universidad por
# Catdlica

5} 4 de Valencia
F=2  San Vicente Mirtir

COLEGIO
NOTARIAL
poacrmece. VALENCIA

1(F)" i sanconceseana @B CEU

Eurosistema

El pasado 31 de noviembre y tras la finalizacion del curso académico 2021/2022 la Fundacion de Estudios Bur-
séatiles y Financieros (FEBF) celebré el Acto el Acto de Clausura-Apertura de sus programas de postgrado, que
conto con la presencia de alumnos, socios, patronos y tutores de practicas de la FEBF en el Salon de la Reina del
llustre Colegio Notarial de Valencia

El acto lo inaugurd Dia. Isabel Giménez, Directora General de la Fundacion de Estudios Bursatiles y Financieros
gue habld de "la apuesta de la FEBF por impulsar las actividades de postgrado, con el apoyo de la Universidad
CEU Cardenal Herrera y la Universidad Catolica de Valencia formando a profesionales de prestigio en nuestra
Comunidad" y destaco que "“la especializacion es una ventaja competitiva clave en el ambito bursatil, financiero
y juridico para el tejido empresarial de la Comunidad Valenciana."

De izquierda a derecha: Isabel Giménez, Directora General de la FEBF, Fer-
nando Tejada, Director del Departamento de Conducta de Entidades del
Banco de Espafia y Paloma Martinez, Directora del Banco de Espafa en
Valencia

De izquierda a derecha: Isabel Giménez, Directora General de la FEBF, Fer-
nando Tejada, Director del Departamento de Conducta de Entidades del
Banco de Espafia y Paloma Martinez, Directora del Banco de Espafa en
Valencia

e N° 331/ Enero 2023



ACTUALIDAD

Posteriormente, dio paso a Dfia. Paloma Martinez, Directora del Banco de Espafia en Valencia que presentd
al ponente D. Fernando Tejada, Director del Departamento de Conducta de Entidades del Banco de Espafia
que con el titulo “La importancia de la educacion financiera y las competencias digitales” destacando en su
intervencién como los conocimientos financieros suponen mayor estabilidad, ayudando a un mejor funcio-
namiento de los mercados financieros y una ayuda en los procesos de toma de decisiones de los inversores.

De izquierda a derecha: Isabel Giménez, Directora General de la FEBF y Fernando Tejada,
Director del Departamento de Conducta de Entidades del Banco de Espafia

T

¢
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Asistentes al Acto de Clausura Apertura de Curso de la FEBF en el Salén de la Reina del llustre
Colegio Notarial de Valencia
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y Financieros
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A continuacion, se procedio a la entrega de diplomas de las actividades de postgrado de la FEBF; Master Bursatil
y Financiero, Master de Asesoria Juridica de Empresas y del Programa Superior de Asesoramiento en Finanzas
Sostenibles, y que contd con la participacion de Dia. Laura Fernandez, Vicedecana de Direccion de Empresas y
Marketing de la Universidad CEU Cardenal Herrera y Dfia. Nuria Martinez, Decana de la Facultad de Derecho de
la Universidad Catolica de Valencia.

El acto conté ademas con las intervenciones de Dfia. Marta Garzén, alumna de la 302 Edicion del Master Bursatil
y Financiero, y D. Lamberto Albelda, alumno de la 22° Edicion del Master de Asesoria Juridica de Empresas que
pronunciaron unas efusivas palabras en representacion de sus compafieros de promocion, recordando momen-
tos entrafiables de la vida académica. En la sesidn también se entregaron certificados de agradecimiento a los
tutores de préacticas: Grant Thornton, Mirabaud, Allfunds, Supralegit, Broseta, Andersen, Gomez, Acebo y Pomo-
bo y Carbonell Abogados.

De Izquierda a derecha: Fernando Tejada, Director del Departamento de Con-
ducta de Entidades del Banco de Espafa, Isabel Giménez, Directora General
de la FEBF, Nuria Martinez, Decana de la Facultad de Derecho de la Univer-
sidad Catélica de Valencia, Paloma Martinez, Directora del Banco de Espa-
fia en Valencia y Laura Fernandez, Vicedecana de Direccién de Empresas y
Marketing de la Universidad CEU Cardenal Herrera

__,rr.ﬂ‘

Marta Garzon, alumna de la 302 Edicion del Master Lamberto Albelda, alumno de la 22° Edicidon del Méster de
Bursatil y Financiero Asesoria Juridica de Empresas

e N° 331/ Enero 2023



ACTUALIDAD

Para clausurar, tomo la palabra D. Manuel Illlueca, Director General del Instituto Valenciano de Finanzas, quien
felicitd a la FEBF por llevar 30 afios formando profesionales, e incorporando talento joven a las pymes y entidades
financieras, y afirmd que “la educacion financiera debe incorporar valores como la prudencia y el autocontrol,
ademas de los conocimientos, para evitar malas practicas”. Manuel dio la enhorabuena a todos los graduados y
destaco que el titulo no solo vale para ganarse la vida, sino, sobre todo, para realizar una gran labor en la socie-
dad Valenciana.

La Fundacion de Estudios Bursatiles y Financieros imparte desde 1992 el Méaster Burséatil y Financiero (con el
respaldo de la Universidad CEU Cardenal Herrera) y desde 2000 el Master en Asesoria Juridica de Empresas (en
colaboracion con la Universidad Catdlica de Valencia). Ademas, durante el afio 2021 lanzé una nueva acredi-
tacion profesional el Programa Superior de Asesoramiento en Finanzas Sostenibles EFPA ESG Advisor, que ya
cuenta con cuatro ediciones en su haber.

De Izquierda a derecha: Isabel Giménez, Directora General de la FEBF, Fernando Tejada, Director
del Departamento de Conducta de Entidades del Banco de Espafia, Manuel lllueca, Director Gene-
ral del IVF y Paloma Martinez, Directora del Banco de Espafa en Valencia

De Izquierda a derecha: Paloma Martinez, Directora del Banco de Espaia en Valencia, Laura
Fernandez, Vicedecana de Direccidon de Empresas y Marketing de la Universidad CEU Car-
denal Herrera, Nuria Martinez, Decana de la Facultad de Derecho de la Universidad Catdlica
de Valencia, Isabel Giménez, Directora General de la FEBF, Manuel Illueca, Director General
del Instituto Valenciano de Finanzas y Fernando Tejada, Director del Departamento de Con-
ducta de Entidades del Banco de Espana
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Alumnos de la 302 Edicion del Master
Bursatil y Financiero

Alumnos de 22° Edicion del Master
de Asesoria Juridica de Empresas
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ACTUALIDAD

Discurso del Master Bursatil y Financiero

Estamos reunidos aqui hoy para celebrar el final de
un aflo maravilloso, cerrando una etapa para abrir
una nueva.

Hemos llegado hasta aqui gracias a nuestro esfuer-
zo. Esta etapa nos ha demostrado nuestra capacidad
de superacion y nos ha preparado para los retos del
futuro. Pero también estamos aqui gracias al enor-
me esfuerzo que ha hecho la Fundaciéon para que
podamos celebrar este momento tan importante,
poniendo como siempre todos los medios necesa-
rios para darnos el mejor servicio y para que tuvié-
ramos la mejor preparacion posible a pesar de las
limitaciones, como ha sido la pandemia o en el caso
de algunos alumnos, compaginar estudios y trabajo.
Queremos darles las gracias por habernos equipado
con las mejores herramientas para nuestro futuro
profesional. Nos habéis ensefiado que el valor de la
excelencia radica en todo aquello que ponemos de
nosotros mismos como nuestra motivacion, nuestra
autenticidad y nuestros valores. También nos habéis
ensefiado tanto la importancia del respeto por nues-
tros compafieros como de trabajar juntos para llegar
mas lejos.

De la misma manera, en esta celebracion también
debemos acordarnos y agradecer a todos los que
nos han acompafiado en este camino. En primer
lugar, todos los profesores que nos han dejado una
parte de ellos en cada leccion que han compartido
con nosotros, demostrando ser grandisimos pro-
fesionales. Ademas, al igual que nosotros, también
han realizado un enorme esfuerzo para adaptarse
a todas las dificultades que han ido surgiendo este
tiempo de la mejor manera posible, poniendo toda su
dedicacion en ello.

Asimismo, es importante recordar a todo el perso-
nal de la Fundacion y la universidad CEU UCH a los

Marta Garzon
Alumna de la 302 Edicion del Master Bursatil y Financiero

Departamento Financiero de Valoracion en Sumvalue

gue nos gustaria agradecer personalmente el trabajo
gue han realizado este tiempo, asi como la pacien-
cia y profesionalidad que han demostrado, en espe-
cial a Angel por venir cada clase a ver si todo estaba
correcto y aguantando pacientemente que no nos
fuera el wifi y a Pascual por sus charlas al terminar
las clases para hacernos el camino mas ameno. Y
de la misma manera, queremos mencionar a todo el
resto de servicios como secretaria, limpieza y los que
probablemente no veamos tan frecuentemente, pero
siempre estan ahi.

No podria terminar sin mencionar a algunas perso-
nas muy especiales durante este proceso. Isabel, que
para la mayoria de los que hemos aprendido contigo
has sido una referente y siempre vamos a recordar
tu dedicacion para que fuéramos los mejores profe-
sionales. Leonor, por tu dedicacion, tu paciencia 'y por
ayudarnos en todo lo que se nos ponia por delante
fuera relacionado con el Master o no, siempre has
estado ahi para aconsejarnos. Sobre todo, tu pacien-
cia por recibir respuesta a tus correos jaja. Y Jorge,
quizas es con la persona que mas hemos habla-
do este afo, y ha estado tan pendiente de nosotros,
espero que hayas recibido todas las encuestas, infi-
nidad de paciencia que has tenido con nosotros.

Para terminar, quiero agradecer la oportunidad que
se me ha brindado al estar aqui hablando para todos
vosotros. Para mi es un honor poder representaros
y celebrar este dia en vuestra compafia, compafie-
ros, profesores, representantes de la fundacién y, en
definitiva, todos los aqui presentes, asi como formar
parte de esta organizacion que, para los que nos
graduamos, deja huella en nuestro futuro personal y
profesional. Mi mas sincera enhorabuena a todos y
os deseo lo mejor para este nuevo comienzo.
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Discurso del Master de Asesoria Juridica de
Empresas

de Empresas

Saludos y bienvenidos: ilustres autoridades académi-
cas y personalidades invitadas, miembros y personal
de la Fundacion de Estudios Bursatiles y Financieros
de Valencia y de la Universidad Catdlica de Valencia,
compaferos-amigos, familiares y resto de publico.

Gracias por estar aqui, haber aguantado hasta el final
de esta ceremonia y acompafiarnos en este momen-
to.

Hoy se me ha elegido por segunda vez a mi, para
expresar la voz de todos mis compafieros de promo-
cion, tarea que espero cumplir correctamente y estar
alaaltura.

Hace poco mas de un afio que empezd este master
de Asesoria Juridica de Empresa. Hace ya mas de un
afio, que un pequefo grupo de grandes estudiantes,
tomamos la acertada decision de escoger esta alter-
nativa de postgrado, en aras de incrementar nuestra
formacion para asi tener el mejor porvenir profesio-
nal posible.

Parece ayer y ya hace un afio, de aquel dia en que
nos sentamos por primera vez en un aula junto a
unos desconocidos...desconocidos que hoy se han
convertido en grandes amigos.

Siempre van a quedar en nuestra memoria con cari-
Ao:

+ Las subidas y bajadas por los pisos, derivadas del
desconocimiento relativo a que clase nos tocaba.
Asemejandose en ocasiones al mayor misterio del
universo, conocer el aula que nos tocaba ese dia en
ocasiones parecia un valor mas volatil que la bolsa.

dp"'ﬂf"‘%‘ Universidad
i i Catolica
4 de Valencia

F=EP San Vicente Mirtic

Lamberto Albelda

Alumno de la 222 Edicion del Master en Asesoria Juridica

’ Despacho juridico GRA Consultores

Cuando ya llevabamos tiempo sentados, llegaba
alguien con informacion privilegiada y nos daba la
noticia de que tenfamos que subir o bajar..bajar o
subir...subir y volver a bajar otra vez.

* Las comidas de rigor los viernes entre clases: hecho
que favorecié indudablemente a reforzar nuestros
lazos personales y amistad.

* Nuestros coloquios y puestas en comun hasta
horas intempestivas los dias anteriores a la entrega
de un caso practico.

Estos nos ayudaban a suavizar nuestros elevados
grados de alteracion, exasperacion, desesperacion y
consternacion.

Ejercicios practicos que en algun que otro caso, lle-
garon a entregarse por mas de uno, en el ultimo
minuto anterior al vencimiento de entrega. Cosa que
yo nunca hice......y que también juro que nunca volve-
ré a hacer.

+ Nuestras visitas a las mas grandes e importantes
firmas de despachos....y sus agradecidos agapes.

* Nuestros duros sabados de clase por la mafiana.

Recuerdo cuando alguna que otra vez, alguno que
otro compafero decia un viernes al acabar de clase:
no me despido que nos vemos de nuevo en unas
horas.

* Nuestros momentos duros...entre los que se incluye
aquella famosa clase de financiacion.

e N° 331/ Enero 2023



ACTUALIDAD

En definitiva, hemos compartido muchas cosas bue-
nas y otras menos buenas, que hubieran sido peores
sin nuestra union, ya que la union hace la fuerza.

Debemos manifestar especial agradecimiento a:
1. ATODO EL PROFESORADO

Auténticos maestros en su campo, que se han esfor-
zado en trasladarnos parte de su virtuosidad y cono-
cimiento adquirido.... y que nosotros hemos tenido la
suerte de aprender.

2. A LA UNIVERSIDAD CATOLICA DE VALENCIA

Por sus atenciones para nuestra acomodacion, faci-
lidades e interés porque nunca nos faltara de nada y
que estuviéramos bien en todo momento.

3. A LA FUNDACION DE ESTUDIOS BURSATILES Y
FINANCIEROS DE VALENCIA

+ Por haber posibilitado todo esto durante mas de
tres décadas, hecho que ya per se, habla por si soloy
es suficiente aval.

« Por facilitar una ensefianza de un nivel estelar, con-
citando a un elenco formado por los mayores exper-
tos de cada materia: profesores y grandes maestros
de los que hemos tenido la suerte de aprender.

« Por filtrar y unir también, a un alumnado brillante
tanto personal como intelectualmente, a la altura de
la docencia recibida por el profesorado.

+ Y todo su personal, y especialmente:
1. DAa. Isabel Gimenez Zuriaga, su Directora General.

Por haberlo hecho posible. Un barco no navega vien-
to en popa si no hay buen capitan que lo dirija.

2. Dfha. Leonor Vargas Escudero.

Por acompafiarnos y asistirnos en algunas visitas a

los despachos. Por prestarnos su ayuda amable y
humanamente, siempre que la hemos necesitado.

3. Y como no podia ser de otro modo.....a nuestro
querido D. Jorge Momblona Juan.

El enlace mas cercano y directo que hemos tenido,
siendo el que mas ha tenido que soportarnos y sufrir-
nos a todos.

Gracias por tu gran paciencia. Siempre recordaremos
tu insistencia para que rellenaramos las encuestas....

iJorge, enhorabuena porque al final lo conseguiste!

Aquellos que pudisteis escuchar mi primer discurso
de graduacion, recordaréis que lo titulé como: “Todo
principio tiene un final". Hoy he querido, otorgarle a
este la maxima de "El camino empieza aqui”.

Entorno al afio 29 A.C., Publio Virgilio Mardn escribia
las palabras “VIRIS ADQUIRIT EUNDQO" en su Eneida:
el mayor poema de la literatura latina.

VIRIS ADQUIRIT EUNDO, puede traducirse como:
“LAS FUERZAS SE ADQUIEREN MARCHANDO, CAMI-
NANDO..... AVANZANDOQO"

Compafieros y amigos, las fuerzas se adquieren mar-
chando. Hemos iniciado nuestra marcha por el cami-
no del gran porvenir que nos espera, y en esta mar-
cha, nuestras fuerzas y méritos no van a hacer mas
que crecer.

Camino, crecimiento y evolucion, que no habria sido
posible si no hubiésemos decidido iniciar, un dia ya
hace mas de un afio, este Master de Asesoria Juridi-
ca de Empresa que ahora ya hemos finalizado.

Gracias a todos lo que lo habéis hecho posible.

Alumnos, comparieros, amigos, como os decia...: jEL
CAMINO EMPIEZA AQUI!
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La FEBF participo en la 6TH Social Impact Inter-
national Investment Conference

.
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El pasado 1 de diciembre la FEBF participd en la Conferencia Internacional de Inversiones de Impacto Social,
creada en 2017 por el Departamento de Gestion de la Universidad de Roma "La Sapienza” como una reunion
anual para académicos, profesionales y responsables politicos internacionales involucrados en el campo de las
finanzas de impacto social. En ella se atraen a académicos y profesionales de alto nivel.

El congreso comenzd con una conferencia de apertura a cargo de Ivan Faiella Coordinador de Cambio Climatico
y Sostenibilidad del Banca d'ltalia.

La FEBF estuvo presente en esta VI Edicion con una ponencia sobre "Banca Publica y Ayudas ICO Covid-19".

La Conferencia ofrece oportunidades de publicacion y premios a los mejores articulos, y atrae a académicos y
profesionales de alto nivel. La Conferencia acogié a varios disertantes destacados, entre los que se encontra-
ban Andreas Hoepner (University College Dublin, School of Business) y Philipp Krueger (Universidad de Ginebra,
GSEM), asi como instituciones, como Helmut Krémer-Eis (EIF), Irene Basile (OECD ), Giovanni Sabatini (ABI),
Fabio Tamburrini (BCE) Claudia Guagliardo (ESMA), Pilar Gutiérrez (EBA).

De izquierda a derecha: Chiara
Buongiovanni, Responsable de la Agenda
de Inversiones de Impacto para ltalia e
Isabel Giménez, Directora General de la
FEBF
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De izquierda a derecha: Claudia Pasquini,
Responsable de Riesgos y Sostenibilidad en la
Asociacion Italiana de Banca (AIB) e Isabel Giménez,
Directora General de la FEBF

De izquierda a derecha: Claudia Pasquini,
Responsable de Riesgos y Sostenibilidad en la
Asociacion Italiana de Banca (AIB), Isabel Giménez,
Directora General de la FEBF y Saverio Giorgio,
Consultor de Entidades Financieras de la Universidad

Asistentes a la ponencia de la FEBF en el 6TH Social Impact Inter-
national Investment Conference en la Universidad de Roma "La
Sapienza"
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NAO Sustainable Asset Management se
Incorpora al Consejo General de Socios de la

SUSTAINABLE
ASSET MAMAGEMEMT

La gestora de fondos de inversién sostenible NAO Sustainable Asset Management, se ha unido al Consejo
General de Socios de la Fundacioén de Estudios Bursatiles y Financieros (FEBF).

NAO Sustainable Asset Management, la gestora valenciana de fondos de inversion sostenibles, que acaba de
cumplir 4 afios, se ha unido al Consejo General de Socios de la Fundacion de Estudios Bursatiles y Financieros
(FEBF), abriendo asf el registro de incorporaciones en 2023.

Este acuerdo supone la colaboracion entre las dos entidades para promover jornadas, formaciones y
conferencias en materia de finanzas sostenibles y de inversion socialmente responsable (ISR) en la Comunidad
Valenciana, temas de extrema prioridad social que estan cambiando el mundo en el que vivimos con gran
dinamismo.

NAO SAM, cuyo principal accionista es Grupo Zriser, nace con el proposito de invertir con criterios ESG siendo
la primera gestora espafiola con el apellido "verde" en la esencia de su filosofia de inversion, una entidad
independiente Unicamente preocupada por la construccion del patrimonio a largo plazo mediante la participacion
en compafias que se preocupan verdaderamente por minimizar el impacto negativo que tiene su actividad sobre
la sociedad. Se trata de un proyecto donde, ademas, el grupo destina un capital semilla importante a los fondos,
gue garantiza su total alineacion de intereses con el inversor.

De izquierda a derecha de arriba a abajo: Sergio Lujan Ruiz, Responsable de
Reporting & Communication NAO Asset Management, Eva Prats Ripoll, Responsable
de Middle Office NAO Asset Management, Leonor Vargas, Directora Financiera
de la FEBF, Eugeni Segarra Miralles, Gestor de Carteras NAO Asset Management,
Pilar Lloret, Directora General NAO Asset Management e Isabel Giménez, Directora
General de la FEBF en la sede de la FEBF.
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De izquierda a derecha: Isabel Giménez, Directora General de la FEBF y Pilar

Lloret, Directora General NAO Asset Management
Fﬂ;
FEEF &
www.febf.org i

De izquierda a derecha: Isabel Giménez, Directora General de la FEBF y Pilar
Lloret, Directora General NAO Asset Management

De izquierda a derecha: Sergio Lujan Ruiz, Responsable de
Reporting & Communication NAO Asset Management, Isabel
Giménez, Directora General de la FEBF, Pilar Lloret, Directora
General NAO Asset Management, Eugeni Segarra Miralles,
Gestor de Carteras NAO Asset Management, Leonor Vargas,
Directora Financiera de la FEBF y Eva Prats Ripoll, Responsable
de Middle Office NAO Asset Management
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La FEBF asiste a la Jornada VP 'Comunitat
Valenciana: Tierra de Empresas’

La FEBF asisti6 el pasado 14 de diciembre a la Jornada "Comunitat Valenciana: Tierra de Empresas” para hablar
de ese modelo econdmico basado en el emprendimiento, la innovacion, la internacionalizacion y la sostenibili-
dad, organizado por Valencia Plaza contd con el patrocinio de Grupo Gimeno, Nunsys, Aerte, GVA Presidencia,
Statkraft, Distrito Digital y Biohub.

Una jornada que abri¢ el presidente de Ediciones Plaza, Enrique Lucas, recordando que "la Comunitat Valen-
ciana es una tierra de empresas y del empresariado, motor real de la economia” y enfatizé que desde Valencia
Plaza se crearon este tipo de encuentros informativos para “crear foros de participacion en el que debatir secto-
resy temas", de ahi que este afio las cuatro cabeceras (Valencia Plaza, Castellon Plaza, Alicante Plaza y Murcia
Plaza) hayan celebrado 92 eventos en lo que llevamos de afio.

A continuacion, el President de la Generalitat Valenciana, Ximo Puig, destacé la profesionalidad de Valencia
Plaza y su mirada a la actualidad, puesta en el sector empresarial. Un discurso en el que insté a la urgencia de
avanzar en innovacion y en la transicién a la sostenibilidad energética intensificando las formulas de colabora-
cion entre el sector publico y el sector privado. "No hay otra receta para consolidar el futuro que mas innovacion
porque si queremos prosperidad social, necesitamos hoy ser vanguardia en la innovacion”, ha expresado.

Asimismo, remarco que la Comunitat Valenciana se ha consolidado como "mapa de oportunidades”, como lo
demuestra que tenga en la actualidad 151.000 empresas o que existan 360.000 personas trabajadoras autono-
mas, pero también "la apuesta de Ford por electrificarse y permanecer aqui, la inversion histérica de Volkswa-
gen, la ampliacion de la ONU, la llegada de HP o las filiales tecnoldgicas de Siemens o Lufthansa o el desem-
barco de una compafiia ucraniana del grupo Hitachi, que pronto se va a concretar”. Un sector que tal y como
recordd Ximo Puig debe realizar una transicion sostenible: “No hay plan B, la Unica via es la sostenibilidad y la
transicion energética, que se erige como una enorme oportunidad porque la Comunitat sera el polo de movili-
dad sostenible del sur de Europa”.

Unas jornadas que fueron clausuradas por Conchita Lucas, vicepresidenta de Ediciones Plaza, quien subrayo
dos ideas que surgieron en las mesas de didlogo: "Innovar es aportar valorar y la sostenibilidad choca a veces
con los numeros, pero nimeros y sostenibilidad deben ir en sintonia”. Asimismo, recordd que la tecnologia y la
innovacion han estado siempre en el ADN de Valencia Plaza y recordé que "estamos comprometidos con el teji-
do empresarial, siempre lo hemos estado y sequiremos ahi para ayudaros”.

Isabel Giménez, Directora General de la FEBF durante la Jornada
"Comunitat Valenciana: Tierra de Empresas”
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La FEBF en la presentacion del libro de Manuel
Broseta "La vigencia de su pensamiento” edita-
do por Las Provincias

La FEBF asisti¢ el pasado 21 de diciembre en la Rotativa de Las Provincias a la presentacion del libro con una
seleccion de los articulos publicados por el Catedratico de Derecho Mercantil D. Manuel Broseta Pont a través
de un dialogo con el presidente de la Generalitat, Ximo Puig; Pablo Broseta, presidente de la Asociacion Amigos
de la Fundacion Broseta, editora del libro junto a la propia fundacion; Vicent Soler, exconseller, histérico socialis-
ta, alumno y compafiero en la clandestinidad del profesor; e Ifiaki Zaragleta, reconocido periodista, buen amigo
de Broseta.

«Lo importante de su figura es su presencia en su ausencia», sintetizé Puig, que definio al catedratico y politi-
€O como «una persona que pasados los afios aln puede acrecentar su figura». Se refirié ademas a su talante
dialogante y a su papel «kemblematico» durante la Transicion, «un periodo con sus contradicciones en el que
afortunadamente se entendi¢ que acordar no es traicionar y que pactar es un factor clave de la cohesion de una
sociedad». Ademas, en el contexto de la situacidn actual -«vivimos un momento de polarizacion»-, recordd que
«en aquellos afos los debates no eran faciles, pero esas dificultades hicieron mas fuertes y capaces a sus pro-
tagonistas, y de eso deberiamos aprender».

Pablo Broseta explicd como se gestd la obra, en la que los dieciséis articulos estan acompafiados de un andlisis
de una personalidad relevante y actual, incluyendo cuatro presidentes de la Generalitat. Y no sélo se recopilan
reflexiones politicas, que son predominantes. También sobre aspectos econémicos, educativos e incluso fami-
liares.

Su hijo ha agradecido el trabajo de preseleccion de Maria Consuelo Reyna y ha destacado que el resultado final
de contextualizacion ha pretendido «recoger la pluralidad de pensamientos y conceptos», con la participacion
de analistas de diferentes ambitos tanto politicos como sociales.

«Lo que tenfa Broseta, sobre todo, era una enorme legitimidad, no es facil encontrar personas en la Comunitat
con ese nivel», concluyé Puig, que quiso defender que «su recuerdo también es el recuerdo de todos los asesi-
nados andnimos» a manos del terrorismo.

El acto fue presentado por el director de LAS PROVINCIAS, Jesus Trelis, que destaco la exigencia de «buscar
puntos de encuentro» siguiendo su ejemplo. No faltaron Manuel Broseta, la consellera Gabriela Bravo, José
Manuel Pagan, Rector de la UCV, Jesus Olavarria, Catedratico de la Facultad de Derecho de la Universidad de
Valencia M2 José Ferrer de San-Segundo o Rafael Ferrando, entre otros.

Libro de Manuel Broseta "La vigencia de su pensamiento”
durante la presentacion



Fundacién de Estudios Bursatiles y Financieros

Fundacién
de Estudios
Bursdtiles

y Financieros

FEEF

Precios, especulacion y delitos economicos

Articulo publicado en Las Provincias (1974)

Manuel Broseta Pont: La vigencia de su pensamiento

Veilamos hace varios dias en estas mismas columnas,
que en 1973 los precios -y con ellos el nivel general
del coste de la vida- se habia incrementado entre un
14 y un 20 por cien, con repercusiones desfavorables
mas intensas sobre los espafioles de la clase obrera'y
media. Velamos, también, cémo ello habia producido y
podia producir -entre otros efectos- tensiones socia-
les para 1974, pues la inestabilidad de los precios pro-
duce siempre inestabilidad social. Finalmente, afirma-
bamos, que una urgente tarea de Gobierno consistia
en evitar que cayéramos en una simple “congelacion”
de salarios, dejando libre el desenfrenado galope de
los precios. Queremos ocuparnos hoy, cuan breve-
mente nos sea posible, de algunas cuestiones en rela-
cion con las causas -a veces verdaderos delitos- que
determinan el aumento de los precios y de algunos
remedios arbitrados para contenerlos.

1.- ALGUNOS ERRORES DE NUESTRA POLITICA ECO-
NOMIA

Lo primero que nos llama la atencion es el “cumulo de
errores cometidos en nuestra politica econdmica’, los
cuales nos han conducido a esta situacion. Sabemos,
por ejemplo, que en los Ultimos afios ha sido exce-
sivo el gasto publico, el cual, ademas de no respetar
siempre los criterios de selectividad en la inversion, ha
escapado a toda planificacion. Asi hemos visto, que
los suplementos de créditos y los créditos extraordi-
narios ministeriales, superaban, a veces, en un 10 por
ciento el Presupuesto Nacional aprobado por las Cor-
tes. Se habla incluso de un Ministerio -ahora ocupado
por nuevo titular- que ha comprometido el gasto de
5.000 millones de pesetas antes de haber sido apro-
bado el presupuesto. Naturalmente, éstas han sido
unas de las causas mas claras de nuestra actual infla-
ciony, por ende, del incremento de precios. Del crédito
se ha usado y abusado de tal manera -ante la compla-
cencia publica- que se han provocado efectos catas-
troficos: un ingente endeudamiento de las economias
domeésticas mas atrevidas; un exceso no suficiente-
mente rentable de la demanda de productos de uso y
consumo (jesa desenfrenada publicidad!) que provoca
un incremento desatado de los precios y coadyuda a
la inflacién; un crédito obtenido que no puede aten-
derse a su vencimiento, puesto que al coadyudar a la
inflacion, ésta exige reducir el crédito que al ser redu-
cido provoca un cumulo de impagados y con ello un
frenazo a una expansion que era artificial, de ahi que
reducir el crédito haya sido una de las varias medidas
gue ha adoptado el decreto ley de 30-X1-1973.

Las inversiones publicas y privadas no han respe-
tado la selectividad y la pluralidad que exige un pais
tan parco en la creacion de masas de capital indige-
na que por ello deben invertirse adecuadamente. |De
poco han servido las recomendaciones de los planes
de Desarrollo! ;En qué hemos invertido? Demasiado
en apartamentos, en vehiculos a crédito, en televisores

Manuel Broseta Pont:
La vigencia de su pensamiento
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y demas articulos de uso, y poco en inversiones ren-
tables. Incluso la mayor parte de nuestros inversores
institucionales (Bancos y Fondos de inversién) han
canalizado demasiado dinero hacia las inversiones
especulativas (p.ej. a las urbanizaciones) y no a las
inversiones industriales que lo necesitaban.

Por otro lado, ha sido fabulosamente negativa y perju-
dicial la descoordinacion de los sectores econémicos
de nuestro pais, en el que cada Ministerio defendia el
incremento de sus propias estadisticas (jsus éxitos
para los discursos y la television!) sin preocuparse
en la debida medida de sus repercusiones sobre los
precios, cuya competencia y defensa se dejaba en
las manos del solo y, a veces, indefenso Ministerio de
Comercio.
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2.- LA DESENFRENADA ESPECULACION

Causa estupor contemplar, ademas, el profundo
dominio que la mas "desenfrenada especulacién” ha
gjercido y continula ejerciendo sobre el pais. “"Nues-
tro suelo”, "nuestro comercio" y "nuestras finanzas"
estan plagadas no solo de especuladores sino de un
clima en el que se ensalza y se elogia la habilidad y
la inteligencia del especulador, dando asi un ejem-
plo que explica, a veces, no pocas rebeliones juveni-
les. Posiblemente sea el sector industrial y el de los
servicios, junto con el de los pequefios y medianos
comerciantes el que sale menos contaminado por la
especulacién. Han proliferado excesivos escanda-
los financieros -pequefios, medianos y grandes- que
han quedado sin sancion. La moralidad publica y la
privada (jsélo preocupada de las "costumbres” de los
jévenes, por supuesto mas "morales" que muchos
“mayores"!) se ha hecho tolerante ante el especula-
dor que -sin generar ninguna rentabilidad social- sim-
plemente compra para revender (a veces con dinero
prestado) después de almacenar y de manipular los
precios generalmente de articulos de primera nece-
sidad (la comida, la vivienda, el vestido). Nada hace,
nada crea, sélo manipula y aumenta arbitrariamente
los precios, en perjuicio de los demas y en beneficio
propio. Se ha fomentado y tolerado una "moral econé-
mica" del hombre de negocios (jno me refiero ahora al
verdadero hombre de empresal) en la que encontra-
mos la peor manifestacion de ese denostado mate-
rialismo que tanto se ataca en otras ideologias. Sin
escrupulos, sin ponerse a pensar en los perjuicios que
causa frecuentemente disfrazado de espiritualidad
en su vida privada, sélo busca el beneficio y jlo que
es peor!, hallandolo a costa de los demas, dentro de
una sociedad complaciente. Pensemos en la especu-
lacion hecha con los articulos de primera necesidad
y los entenderemos inmediatamente. Todos cono-
cemos grupos de sefiores, incluso asiduos asisten-
tes a periodicos ejercicios espirituales, mas o menos
sinceros clientes de los mismos centros y directores
espirituales, en ocasiones de frecuente comunion dia-
ria, hablando dela "coyuntura”, de créditos que piden
o conceden, de operaciones financieras especulativas
o de las oficinas en las que el amigo o el “correligio-
nario” podia conceder el cupo, la licencia, ofrecer la
informacion o el "contacto”, autorizando la elevacion
de precio intervenido o “santificando” el negocio. Ese
nuevo espirity, en el que el éxito en los negocios espe-
culativos se identifica con una especie de liderazgo
social, tan cercano a una nueva mistica "calvinista" y
a un verdadero "materialismo" degradante, no se ha
parado a analizar los desastrosos efectos sociales
(¢quién piensa aqui en el préjimo?) de su actuacion
en los negocios, ni hasta qué punto han instaurado el
“arbitrismo" y el “favor" del grupo. No sdlo han perju-
dicado el mundo colectivo y publico en el que se han
movido, sino que incluso han degradado la moral pri-

vada. Quien maneja, a la colectividad influye en sus
conciencias y en sus costumbres. jEn el fondo esa
nueva moral intenta proteger intereses particulares
o de grupo! Persona tan poco sospechosa como L.
M. Anson, publicaba hace poco y sobre estas cosas,
un antolégico editorial en ese tan poco sospechoso
periddico que es el "ABC" y lo titulaba: ("Corrupcion”).
Su tesis es que la corrupcién se ha ensefioreado del
pais.

3.- ;COMO PUEDEN MANIPULARSE LOS PRECIOS?

Quienes son legos en estas cosas pueden preguntar-
se ;como pueden incrementarse los precios? ¢Es eso
posible? Ello es un “juego cruel”, tan viejo, al menos,
como lo es el propio sistema capitalista. Veamos unos
pocos ejemplos. Quienes pueden controlar la oferta
de un articulo de primera necesidad, y son siempre
pocas personas, se ponen de acuerdo para aumentar
los precios; o para reducir periddicamente la oferta;
o para reducir los precios de compra al agricultor; o
para repartirse los mercados; o para almacenar los
productos, con el fin de haciéndolos mas raros, pro-
vocar un alza para después salir al mercado vendien-
do mas caro. Si ademas jponiéndose de acuerdo! se
pueda controlar el precio de adquisicion del producto
en el mercado, imponiendo al agricultor precios bajos
0 bajisimos, el circulo se cierra en modo perfecto
para quienes asi actian. Para qué hablar ahora de las
iInnecesarias, excesivas e interminables cadenas de
intermediarios (¢por qué se toleran?), cada uno de los
cuales afade de un 30 a un 70 por cien al precio del
producto. O de las practicas restrictivas que se produ-
cen en algunos mercados en perjuicio de los consu-
midores. O de abusos con autorizaciones y licencias
municipales como los casos denunciados al Gobierno
(¢hubo respuesta y remedio de parte de éste?) por el
Tribunal de Defensa de la Competencia, sobre lo que
ocurria en los mercados de Madrid, de Logrofio y de
Yecla.

4.- ;QUE DICE LA LEY?

El lector puede finalmente preguntarse ;pero es todo
eso legal? La respuesta exigiria tantas matizaciones
gue escapan a nuestro espacio ahora. Solo pode-
mos decir que, en los Ultimos siete afios, para tajar el
problema de los precios se han publicado alrededor
de cincuenta disposiciones, y de ellas jnada menos!
cuatro decretos-leyes (desde octubre de 1966 hasta
noviembre de 1973). Pero una vez mas el efecto de
la ley ha sido a nuestro entender, escaso, por no decir
nulo. Quiza porque la complejidad de las disposicio-
nes las hacia inoperantes. Quiza porque no se ponian
suficientes medios al servicio de su aplicacion. Quiza
porgue no se aplicaban, ni respetaban. Recientemen-
te, el decreto-ley de 30-XI-73 ha adoptado tres medi-
das, en mi opinion, esenciales: una reestructuracion
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de nuestra politica econémica y fiscal de modo coyun-
tural; una reestructuracién del sistema de precios de
los articulos esenciales (autorizados y de vigilancia);
una reestructuracion de los servicios del Ministerio de
Comercio sobre planificacion, control y defensa de los
precios; y, finalmente, ha establecido que la politica de
los precios no es como antes, "competencia y respon-
sabilidad" de un solo Ministerio, el de Comercio, sino
“de todo el Gobierno". El Gobierno se hace, todo él,
responsable de los precios. De ahi entre otras cosas,
la creacion de una vicepresidencia del Gobierno para
asuntos econdmicos: todos los Ministerios econémi-
cos dependeran del de Hacienda.

5.- DELITOS ECONOMICOS Y POLITICA DE PRECIOS

Pero lo que mas llama la atencidon es que nuestro
derecho califica de delictivas ciertas manipulaciones
para alterar el precio de las cosas, que ello no obs-
tante quedan impunes. Una parte de la especulacién
-no toda, por supuesto- se considera ilegal. Basta citar
tres datos frecuentemente olvidados, por no decir no
respetados y burlados. El primero nos lo procura el
Codigo Penal (art. 540 y 541) en el que se castigan con
presidio menor (de seis meses y un dia a seis afios)
y multa, a los que usando de cualquier maquinacién
intentaren alterar los precios que habrian de resultar
de la libre concurrencia del mercado. Imponiendo la
pena maxima cuando tales maquinaciones recaigan
sobre sustancias alimenticias, medicamentos, vivien-
das u otros objetos de primera necesidad. El segun-
do dato legal, nos lo procura el hecho de que la mayor
parte de estos procedimientos especulativos -no
todos- son declarados ilicitos en la Ley de Represion
de las Practicas Restrictivas de la Competencia de 20
de julio de 1963. O sea, la ley que podia haber puesto
orden en nuestras estructuras econémicas, pero que
apenas se ha aplicado ¢Por qué? Contarlo por si sélo,
merecia un estudio a fondo.

Finalmente, la Ley de Orden Publico de 3 de julio de
1959 -tan conocida de la prensa y de los lectores casi
todos los dias aparecen espafioles sancionados por
ella- establece en su articulo segundo b, que come-
ten atentado al orden publico los que alteren o inten-
ten alterar la reqgularidad de los ("abastecimientos o
de los precios”, prevaliéndose "abusivamente” de las
“circunstancias”). Me atrevo a afirmar que estas leyes
no han sido apenas aplicadas. Al lado de los cientos y
cientos de sumarios por asociacion ilegal o por propa-
ganda ilicita que se instruyen en el pais, resalta la casi
total ausencia de sanciones por los delitos econémi-
cos. Delitos estos, que, al menos, en la ley son tan gra-
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ves como aquéllos ¢Por qué no se sancionan? Pienso
que la tolerancia de estas cosas forma parte de una
vieja concepcion del derecho y de su aplicacion por
una sociedad capitalista atrasada -aunque cambian-
te- como es la nuestra. Los delitos econdmicos no se
sancionan. Sus autores suelen ser personas instrui-
das, de la "buena sociedad" y detentadores de poder
economico. Toda la sociedad que cuenta y pesa, tien-
de a excusar -cuando no a alabar- sus "hazafas",
aunque sean verdaderos delitos que perjudican a toda
la sociedad y, especialmente, a los mas débiles. Se ha
perdido la sensibilidad para estas cosas. Porque como
afirmaba un viejo proverbio germanico jlos caballeros
y los sefiores no delinquen!
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La FEBF celebra el FAPTECH "Cierre del ejercicio
y perspectivas mercados financieros 202" junto
atl Capital y Buy & Hold

atlCapital BUYE—IOLD i

FAPTECH

Bajo el titulo "Cierre del ejercicio y perspectivas mercados financieros en 2023" ha tenido lugar el Foro de
Asesoramiento Patrimonial y Tecnoldgico (FAPTECH) en su edicion de diciembre 2022 que conté con la par-
ticipacion de atl Capital entidad de banca privada especializada en asesoramiento financiero de gestion de
patrimonios y Buy & Hold, sociedad gestora independiente de Instituciones de Inversion Colectiva (SGIIC).
Este Foro, que ya cumple siete afios, fue promovido por el Consejo General de Socios de la Fundacién de
Estudios Bursatiles y Financieros (FEBF) en 2015.

En la apertura, Dia Isabel Giménez, Directora General de la FEBF ha destacado que "2022 ha sido un afio
con elevada volatilidad y la subida de tipos de interés mas rapida de los Ultimos 25 afios".

A continuacion ha tomado la palabra D. José Manuel Garcia, Socio Director atl Capital y ha hecho balan-
ce del afio 2022 "nos hemos encontrado una inflacién estructural mas alta de lo esperado”. Sin embargo,
"vemos el 2023 como una oportunidad, especialmente en renta fija", asegura José Manuel.

2022 ha tenido el peor comportamiento histérico en mercados desde la crisis financiera, "la paradoja que se
ha dado este afio es que un inversor 100% en bolsa ha perdido lo mismo que un inversor 100% en renta fija
por la subida de tipos de interés”.

Esto ha sucedido debido al cambio de ciclo en las politicas monetarias de los Bancos Centrales, la subida
de la inflacion (desde 2021) por la pandemia, y el conflicto Ucrania- Rusia. “La previsible desaceleracion

De izquierda a derecha: José Manuel Garcia, Socio Director atl Capital, Leonor
Vargas, Directora Financiera de la FEBF, Isabel Giménez, Directora General de la
FEBF, D. Antonio Aspas, Socio de Buy & Hold



gees_ ssess  Fundacién

Fundacién de Estudios Bursatiles y Financieros FE I
[ e, y Financieros

economica a la que nos enfrentamos, esperamos que no se convierta en recesion".

Para finalizar, el ponente ha hablado con optimismo de las oportunidades que se presentan en 2023 para la
renta fija por los tipos de intrés al alza, "cuando has tenido un afio negativo en los mercados de deuda, en el
proximo puedes llegar a obtener rentabilidades de dos digitos en el segmento de High Yield", ha concluido
José Manuel.

D. Antonio Aspas, Socio de Buy & Hold ha centrado su intervencion en explicar las perspectivas de los mer-
cados financieros en 2023 "hay tantas variables que nadie tiene idea de lo que va a pasar en el futuro. Hay
que seleccionar bien los valores en cartera, evitar la rotacion e invertir en los valores y sectores con el mayor
numero de probabilidades a tu favor”.

Dentro de las oportunidades de inversion en renta variable, ha recomendado seleccionar valores con capa-
cidad de trasladar a precio final la subida de costes (energia e inflacion) y valores seleccionados en el sector
tecnoldgico para discriminar entre sus luces y sombras. En renta fija, ha destacado buenas perspectivas de
inversion en el sector de infraestructuras, el inmobiliario, el turistico y en los bonos subordinados del sector
financiero.

Como conclusion, Antonio ha asegurado que estamos en una “crisis ligera, pero no profunda”.

Desde 2003 la FEBF es centro acreditado EFPA, y en el primer semestre del 2021, la FEBF lanzé con éxito

Asistentes al Faptech de diciembre 2022

De izquierda a derecha: D. José Manuel Garcia, Socio Direc-
tor atl Capital, D. Antonio Aspas, Socio de Buy & Hold y Dfa.
Isabel Giménez, Directora General de la FEBF

Asistentes al Faptech de diciembre 2022
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Aprobacion del Plan de Actuacion FEBF
2023

El pasado dia 21 de diciembre tuvo lugar la reunion del Patronato y Consejo Permanente de la Fundacion de
Estudios Bursatiles y Financieros, en el Palacio Boil D'Arends, sede de la FEBF.

Presidida por D. Arcadi Espafa, Conseller d' Hicenda i Model Economic. En la misma participaron: D. Ismael Moya,
Catedratico de Economia Financiera de la Universitat Politécnica de Valencia; D. José Rosello, Vocal de la Junta
Directiva de la Confederacién Empresarial Valenciana; D2 Lourdes Soriano, Directora General Consejo Regional
de Camaras Camara Comercio Valencia; D2 Mdnica De Quesada, Consejera Delegada Pavasal; D. Vicente Ebri,
Prior Consul Mayor Consulado de la Lonja de Valencian; D. Manuel Portolés, Director General de RSEAPV; D.
Vicent Cebolla, Presidente de la Real Sociedad Econdémica Valenciana de Amigos del Pais; D. Juan Grima, Socio
Director Valencia Cuatrecasas; D@ Elizabeth Torrecillas, Socia Directora Oficina de Valencia Uria Menéndez Abo-
gados; D@ Inmaculada Roldan, Directora Juridica Divina Pastora; D. Gustavo Lopez, Director Territorial Banca Pri-
vada CaixaBank; D@ Isabel Giménez, Directora General de la FEBF; y D. Ignacio Varona, Socio Director de Varona
Legal & Numbers y Secretario del Consejo Permanente y Patronato de la FEBF.

En la reunién se aprobaron las Cuentas anuales de 2022 de la Fundacién, asi como el Inventario de Bienes, Dere-
chos y Obligaciones correspondientes al Ejercicio 2022 y la Directora General de la Fundacion presentd el Plan de
Actividades para 2022.

Reunion del Patronato de la FEBF
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Uno de los principales puntos que se destaco fue la comunicacion de la decision de los miembros del Jurado de
otorgar el Premio a la Divulgacion Financiera en su edicion de 2022 al Portal Economia en Tiempo Real impul-
sado por Caixabank, por su labor impartiendo informacién de la economia espafiola de manera practicamente
instantanea y con alta precision gracias al uso del Big Data.

Desde diciembre de 2004 el Patronato de la Fundacion de Estudios Bursatiles y Financieros otorga con caracter
anual un Premio a la Divulgacion Financiera, como reconocimiento a las instituciones y organizaciones que des-
tacan en su difusion de la cultura financiera.

La Fundacién de Estudios Bursatiles y Financieros trabaja en su sede del Palacio Bail D'Arends en la Calle Libre-
ros de Valencia desde 1990 con el objetivo de consolidar la Comunitat Valenciana como plaza financiera de
referencia. En sus mas de 30 afios de historia cuenta con mas de 1.200 postgraduados. Ofrece formacion espe-
cializada al tejido empresarial para garantizar la mejora de la competitividad y la eficiencia. 50.000 alumnos han
asistido a sus actividades, ha publicado una veintena de libros y mas de 4.500 articulos divulgativos.

De izquierda a derecha y de arriba a abajo: D. Gustavo Lépez, Director Territorial Banca Priva-
da CaixaBank, D. Juan Grima, Socio Director Valencia Cuatrecasas, D. Manuel Portolés, Director
General RSEAPV, D. Ignacio Varona, Socio Director de Varona Legal & Numbers y Secretario del
Consejo Permanente y Patronato de la FEBF, D@ Ana Asensi, Abogada Varona Legal & Numbers,
D. Ismael Moya, Catedratico de Economia Financiera de la Universitat Politécnica de Valéncia, D2
Inmaculada Roldan, Directora Juridica Divina Pastora, Vicent Cebolla, Presidente de la Real Socie-
dad Econdmica Valenciana de Amigos del Pais, D Inmaculada Roldan, Directora Juridica Divina
Pastora, D2 Isabel Giménez, Directora General de la FEBF, D. José Roselld, Vocal de la Junta Direc-
tiva de la Confederacion Empresarial Valenciana, D. Arcadi Espafia, Conseller d' Hicenda i Model
Econdmic, D2 Mdénica De Quesada, Consejera Delegada Pavasal y D. Vicente Ebri, Prior Consul
Mayor Consulado de la Lonja de Valenciana
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La FEBF celebrara junto con NAO SAM la
Jornada "Balance de 2022 y perspectivas
para el nuevo ano”

2022 ha sido un afio muy complicado en los mercados financieros. El inversor ha sido testigo de todo un cambio
del paradigma financiero al haber regresado a un entorno de tipos de interés positivos. Una complicada situacion
macroecondmica caracterizada por una descontrolada inflacion ha obligado a los bancos centrales a endurecer
su discurso, y eso se ha traducido en volatilidad durante todo el gjercicio.

A pesar de esto, los fondos de NAO SAM se han comportado muy satisfactoriamente en comparacion con los
indices y con la media de mercado, y desde la FEBF junto con NAO SAM vamos a repasar los resultados obte-
nidos, asi como también la estrategia y la estructura de cartera con las que nos disponemos a iniciar 2023. El
evento tendréd lugar el jueves 26 enero a las 18.00h. en el Palacio de Colomina (C/ Almudin, 1, 46003, Valencia).

Al término del encuentro se servira un vino de honor

LLa FEBF celebrara junto a NAO SAM la jornada "Balance 2022 y Perspectivas
para el nuevo Afio"
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Entrevista a Martin Pita, Director de AENOR
para la Region Atlantica

En los ultimos afos, muchas empresas han avanzado
hacia la implementacion de los criterios ESG (Environ-
mental, Social and Governance) en la estrategia y en el
negocio. Su consecuente divulgacion propiciara a las
compafias una mayor visibilidad y elegibilidad ante los
actores del mercado y las dotara de acceso a nuevos
recursos y mejores ventajas de financiacion.

1-AENOR ha puesto en marcha en Espana una certi-
ficacion de buen gobierno corporativo. {Cuales son
sus lineas esenciales?

Efectivamente hemos lanzado una solucién pione-
ra en el mercado alineada con un compromiso que
las empresas espafiolas estan demostrando en este
ambito. Por eso esta certificacion de buen gobierno
entronca con la linea de soluciones de compliance de
AENOR: tributario, antisoborno..Mas concretamente
viene a reforzar ese posicionamiento con una solu-
cion gue permita a las empresas comunicar a clientes,
sociedad en general, empleados, proxys, inversores y
el propio regulador, cual es su grado de cumplimiento
del buen gobierno. La certificacion, que se basa en la
normativa espafiola y en el cddigo de buen gobierno de
la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV),
maneja métricas estandarizadas que miden el grado
de cumplimiento en buen gobierno a partir de 9 varia-
bles, 41 indicadores cada uno de ellos con el detalle
de los criterios de valoracion; identificando las accio-
nes de mejora de la gobernanza de una empresay el
impacto que tiene la implementacién de cada una de
ellas.

2-;Qué frutos esta dando esta estrategia?

La acogida en este ambito ligado a una marca con la
reputacion entorno a los valores de rigor y seriedad de
AENOR viene siendo muy alta desde que lanzamos al
mercado las primeras soluciones de compliance alla
por 2014. Por un lado, por el alto grado de compro-

Martin Pita
Director de AENOR para la Region Atlantica

AENOR

miso de las empresas y también porque éstas deben
responder ante la cada vez mas prolifica y exigente
legislacion nacional e internacional en muy diferentes
ambitos (regulatorios, blanqueo de capitales, corrup-
cion, criminal, etc.). Por ese motivo, los sistemas de
compliance surgen como mecanismos de autorregu-
lacion cada vez mas necesarios para evitar riesgos de
incumplimientos normativos, operativos y reputacio-
nales.

3- ¢Como define usted el buen gobierno en una
empresa?

En mi opinidn, el buen gobierno de una organizacion
es el conjunto de normas, principios y procedimien-
tos que regulan la estructura y el funcionamiento
de los érganos de gobierno de una empresa. Por lo
tanto, sin ellos, la organizacién no puede cumplir sus
objetivos en materia ambiental y social por ejemplo.
Por ello, tiene un papel crucial porque les permite dis-
poner de los mecanismos adecuados para la gestion
estratégica y la correcta toma de decisiones a todos
los niveles.

4-Las empresas incorporan cada vez a su lenguaje
las sigas "ESG", ¢{Como incorpora AENOR esa vision
a su negocio?

ESG es el enfoque integral con el que estamos abor-
dando nuestras soluciones porque estamos con-
vencidos de que una verdadera sostenibilidad debe
tener en cuenta factores que van mucho mas alla
del medioambiental, como son factores sociales y
de buen gobierno. Tenemos muchos ejemplos, pero,
sobre todo y en cada una de esas lineas me gustaria
destacar la certificacion de edificio sostenible, la de
compromiso con las personas mayores y la de IBGC
comentada anteriormente. Son el reflejo de solucio-
nes que buscan ayudar a las empresas a trasladar
un mensaje creible y potente sobre las acciones que
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llevan a cabo para responder a las demandas que la
sociedad y, por tanto, sus clientes les hacen.

5- ¢Qué es AENOR Project Trust?

AENOR Project Trust es un conjunto de soluciones
que facilitan y colocan los proyectos de las empresas
en las mejores condiciones para acceder a los fondos
de financiacion. Para conseguirlo ofrece a las empre-
sas certificaciones, la formacion y apoyo de especia-
listas para que sus proyectos estén en las mejores
condiciones para obtener los fondos que soliciten.
Entronca con el tema de sostenibilidad que mencio-
namos antes porque dentro del plantel de soluciones
de AENOR Project Trust, una de las mas importantes
son las validaciones DNSH, es decir, que los proyec-
tos financiados no dafian al medioambiente, eso esta
siendo una exigencia. Esto implica que, como parte
de la evaluacion de las solicitudes de ayudas para
cualquier tipo de proyecto, la Administracion esta exi-
giendo a los solicitantes una validacion por parte de
una entidad acreditada por ENAC, como AENOR, que
demuestre dicho cumplimiento para garantizar que la
autodeclaracion de la organizacion solicitante tiene
una base técnica solida, es razonable y esta suficien-
te y apropiadamente justificada. Ademas, AENOR ha
conseguido la validacion del cumplimiento del princi-
pio DNSH siendo la primera entidad de acreditacion
en acreditarse para la convocatoria de ayudas a pla-
nes de innovacion y sostenibilidad en el ambito de la
Industria Manufacturera (Orden ITC/309/2022).

6- ;Como se lleva a cabo una digitalizacion en clave
medioambiental, en definitiva, la sostenibilidad
ambiental de una compania?

Creo que no quedan empresas y futuro que no sea
digital, todo pasa por esa transformacion. Y la implan-
tacion de esas nuevas comunicaciones conlleva cier-
tos riesgos que podemos ver todas las semanas en
las noticias como hackeos, ciberataques, casos de
phishing, etc. .. Desde AENOR llevamos muchos
afios trabajando en soluciones que den seguridad
a las organizaciones y confianza a los usuarios de
que las cosas se estan haciendo bien. Ofrecemos a
las empresas el catdlogo de soluciones de certifica-
cion y formacion mas amplio del mercado, especial-
mente indicadas para atender las necesidades de las
empresas en las actividades y procesos de las areas
TIC. Los cuatro campos principales de trabajo son la
gestion de la seguridad de la informacion, gestion de
servicios Tl, ingenieria del software y compliance TI.
Actualmente, mas de 800 organizaciones de todo tipo
se benefician de las ventajas de los diferentes certifi-
cados AENOR en el ambito de las TIC

7-La igualdad de género al final debe traducirse en
una igualdad retributiva. ;Qué papel juega AENOR?

Pues en ese ambito que hablabamos de lo social, dis-
ponemos de modelos especificos que también son
fundamentales para avanzar. La igualdad entre muje-
res y hombres, junto con el resto de factores que con-
figuran la diversidad, es el resultado a conseguir en
todas las organizaciones, mediante la interposicion
de medidas de accion positivas en todos los ambi-
tos de gestion del capital humano. Esto es: seleccion
y contratacién, promocién profesional, formacion,
condiciones de trabajo, infrarrepresentacion, ejercicio
corresponsable de los derechos de conciliacion de la
vida personal, familiar y laboral, prevencion del acoso
sexual y por razén de sexo, sistema retributivo, comu-
nicacion, entre otras. Ademas de esas soluciones de
igualdad de género y retributiva me gustaria volver a
recordar una que mencionaba antes que se apalanca
en la S de ESG, y de reciente lanzamiento que es la de
compromiso con la inclusién de las personas mayo-
res, que certifica el compromiso de la organizacion
con estas a través de los servicios de calidad ofreci-
dos que tienen el propdsito de garantizar una aten-
cion personalizada y adaptada a sus necesidades.

8-¢;Qué sectores empresariales de Asturias tienen
mas potencial de crecer de la mano de AENOR?

Como hemos comentado anteriormente, las solucio-
nes de AENOR, nuestras plataformas de confianza y
nuestra actividad es muy horizontal y, por tanto, mul-
tisectorial. Creo que todo el entramado empresarial y
de organizaciones de Asturias pueden encontrar en
nuestras soluciones y servicios oportunidades para
generar confianza a sus clientes y entidades rela-
cionadas. Dependera en todo caso de la estrategia
individual que cada empresa quiera desarrollar. Y, en
ese caso, AENOR podra colaborar y acompafar a la
empresa en ese camino. En Asturias consideramos
que sectores como el industrial, el agroalimentario, el
de servicios TIC, por poner estos tres ejemplos, son
sectores en los que ahora y en el futuro esperamos
tener mucho desarrollo de nuestros servicios y solu-
ciones. Asimismo no debemos olvidar a la propia
administracion que, en muchos casos, tendra nece-
sidad de certificar los servicios que ofrece al ciuda-
dano.

Entrevista publicada en La Nueva Espafa.
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Entrevista sobre la plaza financiera

valencianaa....

1.- En su opinion, sen qué factores estratégicos
se apoya el crecimiento de la Comunidad Valen-
ciana?

Los factores estratégicos son tres:

1. Liderazgo en innovacion

2. Formacion de alto nivel

3. Apuesta decidida por la sostenibilidad

2.- ¢Como ve las empresas de la Comunitat
Valenciana en los préximos anos?

Actualmente la Comunitat Valenciana se ha con-
vertido en un polo muy importante de desarrollo y
conocimiento ESG, o lo que es lo mismo un lideraz-
go en materia ambiental, social y de buen gobier-
no, referente para otras muchas regiones en Euro-
pa por su buen hacer y por su compatibilidad de
un modelo de crecimiento sostenible, que ha sido
capaz de aunar sus valores diferenciales por su
ubicacion geografica con una infinita capacidad de
renovacion, lo que la convierte en uno de los refe-
rentes mundiales de calidad de vida en los proxi-
mos afios, y de generacion posibilidades de creci-
miento y desarrollo.

3.- ¢Cuales deberian ser las principales palancas
y agentes de crecimiento?

Resultaria de Perogrullo obviar la innovacion vy la
digitalizacion con principales palancas del creci-
miento en la Comunitat, lo que esta generando la
transformacion vertiginosa de una oferta de bienes,
productos y servicios de alta competitividad, inno-
vacion y digitalizacion que también rige la conver-
sion de la Comunitat en foco de conocimiento en
materia de lucha contra el cambio climatico.

Juan Luis Pozo Calderon
Director del Area de Sostenibilidad Corporativa - CISO

global omnium

4.- ;Qué fuentes de financiacion empresarial
recomendaria a las empresas de nuestra Comuni-
tat?

Més que hablar de fuentes de financiaciéon empre-
sarial que todas las empresas tienen en sus plan-
tillas a expertos que analizan y controlan la evolu-
cion de los mercados, me gustaria responder en
gue "no va a ser financiable" a corto y medio plazo
tanto con financiacién privada como financiacion
publica, y no es otra cosa que la palanca que la
Unién Europea esta promoviendo y poniendo en
marcha a través de la taxonomia verde europea, “lo
gue no se va a poder financiar de ninguna mane-
ra, salvo con fondos propios, va a ser toda aquella
actividad que no esté debidamente alineada con
las obligaciones de una economia neutra en carbo-
no, todas las organizaciones deberian de estar ya
pensando en incorporar la evaluacion de los deno-
minados "riesgos de transicion” a sus modelos de
gestion, pues en poco tiempo pueden dejar de ser
competitivas por no encontrar el acceso y liquidez
a la financiacion por no responder a una imagen de
empresa comprometida con la sostenibilidad.

5.- ¢Considera necesario e imprescindible el sec-
tor financiero para el desarrollo econémico de
nuestra Comunitat? ;Por qué?

Esta cuestion es la tipica pregunta trampa, ya que
sin un sector financiero fuerte y sobre todo com-
petitivo, no existe modelo econdmico alguno que
sobreviva en el tiempo.

Nos encontramos ante vertiginosos cambios que
se estan produciendo mucho méas rapido que lo
que la mayoria organizaciones preparadas pueden
prever, por lo tanto, las organizaciones que no tie-
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nen esa capacidad de preparacion, las pequefias y
medianas empresas, lo pasarian muy mal si no dis-
ponemos de un sector financiero fuerte y competi-
tivo, al que acudir con garantias para poder afrontar
estos cambios que se producen con total celeri-
dad y que ponen en valor la competitividad de las
empresas de la Comunitat Valenciana.

6.- ¢Como deben afrontar las empresas de la
Comunidad Valenciana la era post- Covid?

Con las lecciones aprendidas de la vulnerabilidad
de todos los modelos econdmicos a los riesgos
globales, como es el caso de la pandemia.

La pandemia ha supuesto un cambio radical de
la conciencia social de la capacidad de respuesta
y resiliencia ante cualquier contingencia, incorpo-
rar al ADN de nuestras organizaciones el analisis
de riesgos y vulnerabilidad nos permite al menos
disponer de planes de gestién de crisis lo que nos
hace mas resilientes, no debemos en modo algu-
no olvidarnos con el tiempo de esta cuestion, ser
resilientes es una ardua tarea a la que nos tenemos
que preparar dia a dia.

7.- ;Como se ha de vender la Comunitat Valencia-
na a nuestros visitantes e inversores?

Sencilla y llanamente como ejemplo de excelen-
cia, pero sobre todo como ejemplo de resiliencia
y capacidad de respuesta, la pandemia ha puesto
de manifiesto el instinto natural de supervivencia
del ser humano, y si obtenemos un aprendizaje de
ello debemos ser conscientes de que la seguridad
de eleccion reside en la garantia de respuesta, nos
seleccionaran si consideran que estamos capaci-
tados para responder ante este vertiginoso entorno
cambiante.

8.- ¢Cree que es importante la promocién de la
economia sostenible en la Comunidad Valencia-
na?

Totalmente, es una de las principales sefias de
identidad que la Comunitat esta exportando, no
existe posibilidad alguna de ser competitivos en
los préximos afios sin un modelo de economia ali-
neado con la sostenibilidad, las nuevas generacio-
nes exigen y reclaman un compromiso mas alla del
puro greenwashing empresarial, y estas genera-
ciones ya estan tomando decisiones de compra en
virtud de la evaluacion de los compromisos reales
con la economia sostenible de nuestras empresas.

9.- ¢Cual es su opinion sobre la labor realizada
por la Fundacion de Estudios Bursatiles y Finan-
cieros a lo largo de sus 30 afnos de existencia?

Siempre que se responde a una pregunta de este
tipo la respuesta puede parecer complaciente, pero
esta transicion y esta cambio en el liderazgo de la
Comunitat Valenciana que se constata hoy en dia,
no hubiese sido posible en modo alguno sin la labor
realizado por entidades como la FEBF que han
aportado algo mas que “su granito" a este momen-
to de liderazgo de nuestra Comunitat. Enhorabuena
por esa labor y por ese trabajo bien hecho durante
30 afos de existencia, sin duda han servido para
alumbrar el camino que ahora recorremos.

10.- La Fundacion de Estudios Bursatiles y Finan-
cieros entrega con caracter anual un Premio de
Divulgacion Financiera. ;Qué opina sobre esta ini-
ciativa?

No existe mayor verdad que la que solemos decir
con el refran "el movimiento se demuestra andan-
do", las iniciativas que premian la difusién y per-
meabilidad de la transferencia del conocimiento
son laraiz y la esencia de la superacién y la capa-
cidad de evolucion de nuestro modelo econémico,
como no puede ser de otra manera de nuevo 0s
doy la enhorabuena por la iniciativa y por el lideraz-
go gue la misma representa.

10.- ¢(Cree que ha aumento la cultura financiera
de la sociedad valenciana durante los Gltimos 30
anos?

El concepto de cultura financiera tiene muchos
enfoques para el analisis, si lo traducimos en el len-
guaje que actualmente entendemos de la ESG, sin
ese considerable incremento de la cultura financie-
ra en estos Ultimos afos, podriamos decir sin error
alguno que hoy en dia no estariamos hablando
de ocupar el liderazgo y posicion que la sociedad
valenciana ha alcanzado en los ultimos anos, si no
se entiende la cultura financiera como la capacidad
de interpretar el presente y adelantarse al futuro,
obviamente muchas de nuestras iniciativas y capa-
cidades de asumir los riesgos del cambio hubiesen
sido fallidas o al menos no hubiesen producido los
resultados que alumbran un gran futuro para la
Comunitat.
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Curriculum Vitae

Ingeniero Industrial con 32 afios de experiencia, ha ostentado puestos de responsabilidad (director para Espaia
y Portugal) en grandes consultoras mundiales relacionadas con la Gestidn de Riesgos Estratégicos y la Accion
Climatica; desde el afio 2016 es Director de Sostenibilidad Corporativa de Global Omnium.

Consultor Senior en Gestion de Riesgos, Proyectos de Adaptacion al Cambio Climatico, Economia Circular, Anali-
sis del Ciclo de Vida y Evaluacion y Certificacion de las huellas de carbono e hidrica de cualquier actividad. Miem-
bro de la Water Footprint Network. Miembro acreditado por Naciones Unidas para las Cumbres del Clima (COP) y
participante activo en las mismas.

Ha desarrollado la Plataforma GO2 de Global Omnium que ha convertido a Valencia en la primera ciudad del
mundo que certificé oficialmente la huella de carbono de la actividad turistica en 2020, y la huella hidrica de la
misma actividad en 2021, y el analisis de los Riesgos Climaticos del Turismo en Valéncia, modelo de sostenibili-
dad que estan adoptando muchas ciudades a nivel europeo.

A principios del afio 2022 fue nombrado en el puesto 16 de las 25 personas mas influyentes en Espafia en materia
de Sostenibilidad.
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Entrevista a antiguo alumno de la

FEBF...

1. ¢Qué le llevo a cursar el Master Bursatil y Financiero
de la FEBF?

Desde el colegio siempre me ha gustado todo lo relacio-
nado con las finanzas y la inversiéon. Una vez acabé la
carrera tenia bastante claro hacia donde queria enfocar
mis estudios de postgrado vy, tras analizar las diferentes
opciones y pedir opinion a algunos conocidos que llevan
varios afios en el sector financiero, todos me hablaron
maravillas del Master Bursatil y Financiero por lo que me
decidi por esta formacion y sin duda no me arrepiento.

2. Profesionalmente, ¢qué le aporté cursar el citado
postgrado?

Creo que, ademas de acercarte al mundo profesional,
abriendo muchas puertas gracias a la amplia red de
colaboradores de la FEBF, el Master Bursatil y Financie-
ro proporciona todos los conocimientos que necesita
alguien que desea dedicarse al sector financiero y la ges-
tion patrimonial. El temario es bastante completo, abar-
cando todos los conceptos y aspectos claves necesarios
para adentrarse en cualquier empresa del sector y que,
desde mi experiencia, fueron de gran utilidad en mis ini-
cios.

3. ¢Qué destacaria de sus practicas?

Maés que unas practicas se me brindé la oportunidad de
cubrir una baja por maternidad en un banco internacio-
nal con mas de 100 afios de historia especializado en la
gestion patrimonial y el asesoramiento financiero perso-
nalizado. Sin duda ha sido gran oportunidad, en la que
he crecido tanto personalmente como profesionalmente
y he podido aprender mucho de todos mis compaferos,
los cuales me han acogido fabulosamente desde el pri-
mer momento y me han apoyado y arropado en todo el
proceso de aprendizaje sobre los procesos y la forma de
trabajar del banco.
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Sergio Bernal Lucas
Antiguo alumno del Master Bursatil y Financiero

Gestor de Patrimonios atl Capital

4. ;Qué es lo que mas le ha ayudado del Master Bursatil
y Financiero a la hora de desarrollar su carrera profe-
sional?

Los conocimientos adquiridos te posibilitan desenvolver-
te en un ambiente profesional especializado en las finan-
zas e inversion. Te brinda las herramientas necesarias
y una vision global para que cada uno pueda enfocarse
en la parte que mas le gusta. Ademas, la gran mayoria
de profesores son profesionales con gran recorrido en
empresas importantes de la plaza Valencia, cosa que,
unida a la amplia red de empresas colaboradoras con la
FEBF te abre gran cantidad de oportunidades a nivel pro-
fesional.

5. ¢Podria contarnos su funcién en su actual empresa?

Actualmente desempefio las funciones de Relations-
hip Manager Assistant. Basicamente mi funcion es dar
soporte al banquero para preparar las reuniones con
los clientes, estar en contacto con los clientes para dar
soporte ante cualquier duda o problema que les pueda
surgir, recepcion y transmision de érdenes, elaboracion
de informes personalizados, estimaciones de renta fija,
estar actualizado de las novedades legales y actualidad
de los mercados...

6. En su opinion, ¢Cuales son las tendencias del aseso-
ramiento financiero profesional ante la coyuntura eco-
némica actual?

Ha sido un afio complicado. La recuperacion post-pan-
demia, el conflicto en Ucrania, la crisis energética, la poli-
tica Covid 0 en China y la elevada inflacion han afecta-
do fuertemente a los mercados, obligando a los bancos
centrales a tomar medidas. En este contexto de caidas
pronunciadas en los mercados, segmentos como el de la
renta fija se han visto fuertemente castigados, con cai-
das histdricas de doble digito, que han afectado fuerte-
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mente a los inversores con un perfil mas conservador.
Ante la coyuntura econdmica actual veria con buenos
ojos el tomar posiciones en determinados segmentos
de la renta fija que ya se encuentran a valoraciones muy
interesantes, especialmente en el segmento investment
grade, presentando un perfil riesgo/beneficio favorable
aungue analizando en profundidad los spreads de crédi-
to, ya que no se han ensanchado en exceso a pesar de
las previsiones de menor crecimiento econdmico o rece-
sion en algunas economias. Por otra parte continuaria
apostando fuerte por activos alternativos, que consigan
descorrelacionar las carteras y proporcionar rentabilida-
des positivas en un entorno de menor crecimiento eco-
nomico. Por ultimo, en lo que respecta a renta variable
continuaria apostando por aquellos sectores de caracter
mas defensivo, como el sector salud, consumo béasico o
la inversion en infraestructuras, dando también continui-
dad a la tendencia de inversion en productos sostenibles

7.¢Qué tres aspectos cambiaria para revitalizar el siste-
ma financiero espanol?

Pese a tener un buen sistema financiero que ha experi-
mentado una gran evolucion a lo largo de los ultimos
afios considero que hay algunas areas de mejora que
pueden revitalizar el sistema financiero en nuestro pais.
Entre estas areas destacaria el proporcionar facilidades
a las empresas que han experimentado procesos de
disolucion o liquidacion para que puedan continuar con
su actividad, copiando en cierto modo el modelo que
hay en los EEUU y que aboga por la continuidad de esas
empresas en situaciones delicadas. Por otra parte tam-
bién considero necesario para este proceso de revitaliza-
cion el proveer a las empresas en creacion de facilidades,
aspecto que se ha visto fuertemente impulsado a través
de la ley 18/2022 de creacion y crecimiento de empre-
sas, que acorta los plazos y elimina obstaculos a la hora
de crear una sociedad, reduciendo también las trabas a
las que se enfrentan en su crecimiento, ya sean de origen
regulatorio o financiero. Por ultimo considero vital la evo-
lucion en el &mbito de la formacion, aprovechando todas
las herramientas que ofrecen las nuevas tecnologias.
En este Ultimo punto también destacaria tanto la evolu-
cion en el ambito regulatorio, adaptandose a los nuevos
productos y retos que van apareciendo, como ampliar la

Curriculum Vitae

Sergio Bernal Lucas. Valenciano. 25 afios. Graduado en Administracion y Direccién de Empresas y master Bursatil y
Financiero. Apasionado de los mercados y del deporte. EFPA ESG Advisor..

informacién y formacion sobre productos o inversiones
"alternativas", con caracteristicas y particularidades dife-
rentes a las de los activos tradicionales pero que pueden
ser de gran utilidad en situaciones de mercado como la
actual.

8.¢Qué cree que es mas decisivo para el desarrollo pro-
fesional en el ambito de las finanzas?

Saber elegir los recursos y el lugar en el que formarse
es muy importante. También es muy importante tener
la mente abierta y predisposicion a estar continuamen-
te actualizandose y aprendiendo. Por ultimo también
considero que a la hora de diferenciarse es importante
la obtencion de certificaciones oficiales en el campo de
las finanzas (estilo EFA, CFA..) ya que, ademaés de apor-
tar conocimientos que utilizaras en el dia a dia aporta un
plus atu CV.

9. ¢Cuales son sus mejores recuerdos de la etapa for-
mativa vivida junto a la Fundacion de Estudios Bursati-
les y Financieros?

Todo lo aprendido de los profesores, de todos los inte-
grantes de la FEBF, los momentos vividos con los com-
pafieros en los descansos, las cenas de clase... En defi-
nitiva el haber tenido la suerte de conocer a personas 'y
profesionales magnificos a la vez que me formaba en
aquello que siempre me ha gustado.

10. ;Cémo ha sido la relacion con sus compaieros de
clase?

La verdad es que el ambiente en clase ha sido muy
bueno, siempre nos hemos intentado apoyar y de esta
etapa me llevo grandes compafieros y amigos con los
que espero poder mantener el contacto por mucho tiem-
po. Desde que acabamos el Master intentamos mante-
ner el contacto e ir haciendo alguna cena para ponernos
al dia.

11.;Cual seria su consejo para un estudiante interesa-
do en las finanzas, bolsa o gestion de riesgos?

Que apueste por la formacion y que sea critico a la hora
de escoger los recursos formativos. Que tenga los pies
en la tierra y desconfie de todo aquello que promete ren-
tabilidades astrondmicas con relativamente poco esfuer-
0.
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Conociendo a...
~*MIRABAUD

QUIENES SON

Fundado en Ginebra en 1819, Mirabaud, sobre la base de sus cuatro valores cardinales Independencia, Convic-
cién, Responsabilidad y Pasion ha ido creciendo hasta convertirse en un grupo internacional que ofrece a sus
clientes servicios financieros personalizados y asesoramiento en distintos ambitos de actividad.

El Grupo Mirabaud cuenta con aproximadamente 700 empleados en todo el mundo y tiene desplegadas oficinas
en 10 paises. Con presencia en Madrid, Barcelona, Sevilla y Valencia, el grupo bancario y financiero internacional
muestra un crecimiento medio interanual del 10% en Espafia y continua su estrategia de desarrollo y contrata-
cion en el mercado espafiol, en el que acaba de celebrar su 10° aniversario de actividad, habiendo obtenido Ia
conflanza de mas de 1.000 clientes.

La oficina de Valencia del Grupo Mirabaud esta dirigida por Luis Capilla Dejoz. Con mas de 30 afios de experien-
cia en el sector financiero, Luis Capilla entré a formar parte de Mirabaud en 2012 vy lidera el equipo de banqueros
privados de la entidad en Valencia, integrado también por José Gonzalez Cabrera y Helena Martinez Losada. En
total, Mirabaud cuenta en Valencia con un equipo pluridisciplinar y altamente especializado de 6 profesionales.

La entidad ha mantenido desde siempre un alto nivel de compromiso con la responsabilidad y la sostenibilidad.
Signatario de los Principios para la Inversion Responsable (PRI, por sus siglas en inglés) de las Naciones Unidas
desde 2010, El Grupo Mirabaud tiene la mejor puntuacion en este ambito gracias a su gobierno corporativo y a
su estrategia global, altamente comprometida con la inversion responsable. A nivel interno, y en relacion con la
RSE, los compromisos del Grupo se centran en siete objetivos de desarrollo sostenible de las Naciones Unidas
(ODS), que guian el trabajo diario de los equipos.

Equipo de Mirabaud de la oficina de Valencia
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SERVICIOS

El Grupo Mirabaud esta especializado en:

- Wealth Management, que incluye gestion de carteras, gestion patrimonial, asesoramiento en inversion y ser-
vicios para los gestores patrimoniales independientes.

- Asset Management, con especializacion en las areas de gestion institucional y gestion y distribucion de fon-
dos.

- Finanzas Corporativas, que proporciona servicios altamente especializados en las areas de analisis de renta
variable (con especial mencion al desarrollo de una "franquicia” diferencial especializada en Energia, sec-
tor estratégico en el que ha participado en numerosas operaciones corporativas de primer nivel -entre ellas,
Acciona Energia, Dominion Green, Nexus o Valfortec- y organizado seminarios especializados con inversores
institucionales), asesoramiento empresarial, mercados de capitales y ejecucion.

A QUIEN SE DIRIGE

El Banco Mirabaud se dirige especialmente a grandes patrimonios, por encima del milléon de euros, ofreciendo
servicios altamente personalizados de asesoria en banca privada y gestion patrimonial. Pero la entidad de ges-
tion patrimonial aprovecha también sus enormes sinergias con la division de Finanzas Corporativas del Grupo
Mirabaud que, liderada en Espafia por Javier Colas Gomez de Barreda, asesora profesionalmente a clientes
espafioles e internacionales de primera linea, logrando estabilizar relaciones de negocio a largo plazo con mas
de 300 inversores y proporcionando un acceso global a 45 mercados.

Por su parte, Mirabaud Asset Management, la division de gestion de activos de Mirabaud liderada por Elena
Villalba en nuestro pais, se centra en proporcionar soluciones para inversores institucionales y "wholesale" a
nivel mundial. Los expertos de Mirabaud trabajan con un enfoque de gestion activa y de conviccion, con el hori-
zonte puesto en el largo plazo. La entidad proporciona cobertura en una muy amplia gama de fondos, incluyen-
do renta fija, renta variable, inversiones alternativas, asignacién de activos y carteras mixtas, asi como fondos
long-only y Private Assets/Private Equity, como el fondo Mirabaud Lifestyle Impact & Innovation.

@ Mas informacion

https://www.mirabaud.com/es/

Director Gestiéon Patrimonial en
Mirabaud
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CUATRECASAS

El socio del area Mercantil y M&A, Javier Fontcuber-
ta, se ha convertido hoy en el nuevo director general
de Cuatrecasas. Al nombramiento de Fontcuberta
se une el del socio de Derecho Publico, Luis Pérez
de Ayala, que es el nuevo vicepresidente de la Firma.
Ambas designaciones, que se han anunciado durante
la Junta General Extraordinaria de Socios celebrada
esta tarde, completan la direccion de la Firma. Rafael
Fontana es el presidente ejecutivo y Soraya Saenz de
Santamaria es socia adjunta a la presidencia.

La Junta también ha aprobado el nombramiento de
los miembros del nuevo Consejo de Administracion
de la Firma. Ademas de contar con Rafael Fonta-
na, Javier Fontcuberta, Luis Pérez de Ayala y Soraya
Saenz de Santamaria, el nuevo Consejo esta inte-
grado por Marti Adroer, Antonio Baena, Ignacio Buil,
Idoya Fernandez, Isabel Gandoy, Joanes Labayen,

Javier Fontcuberta, nuevo director
general de Cuatrecasas

Luis Cortes Martins y Manuel Quinche -el primer
miembro que procede de oficinas latinoamericanas-.
Juan Aguayo se incorpora como secretario y el direc-
tor de operaciones, Emilio Martinez, mantiene su con-
dicion de invitado.

Consejo de Administracion Cuatrecasas
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Best Lawyers reconoce a seis socios de

o GrantThornton

Grant Thornton ha sido nombrada como Mejor Firma
de Servicios Profesionales en los Il Premios Cataluia
de La Razon.

La Gala tuvo lugar en Barcelona, en la sede de Foment
del Treball Nacional. El presidente Ramon Galceran
recogio el premio de manos del director del diario,
Francisco Marhuenda, y del presidente de la patronal,
Josep Sanchez Llibre.

“Gracias a todos nuestros clientes por habernos ayu-
dado a hacerles crecer y desarrollarse, pero también
a todos nuestros equipos y profesionales sin los que
el camino andando hasta ahora no hubiera sido posi-
ble", reconocio Ramon en sus palabras al recoger el
galardon.

LARAZON
|l PREMIOSCATALUNA

Grant Thornton

La Firma desea felicitar asimismo a todas las empre-
sas que recibieron también premios en otros sec-
tores y categorias, muchas de ellas con trayectorias
sélidas, vision innovadora y resultados excelentes.
Grandes ejemplos de un middle-market en Catalufia
emprendedor y que abre camino.

Gracias también a los patrocinadores CaixaBank Boe-
hringer Ingelheim Cellnex Telecom, ATRESMEDIA y
Consorci de la Zona Franca de Barcelona.

LANARN

Zf B

El equipo de Grant Thornton en la Il Edicién de los Premios Catalufia
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caixa
popular

Caixa Popular lanza las ayudas ‘Sense
Barreres' para la igualdad de las personas

con discapacidad

La cooperativa de crédito valenciana pone en marcha
la segunda convocatoria de ayudas 'Sense Barreres'
con un fondo de 10.000 euros para impulsar la rea-
lizacion de proyectos que trabajan la igualdad de las
personas con discapacidad.

La igualdad es uno de los valores que integra Caixa
Popular y se desarrolla a través del proyecto estra-
tégico 'Sense Barreres' con el objetivo de mejorar la
situacion de las personas con discapacidad.

En esta linea, la entidad financiera lanza abre la con-
vocatoria de ayudas para que se presenten las enti-
dades sociales que trabajan iniciativas centradas en
el ambito de la inclusion y el fomento de la igualdad
en la Comunidad Valenciana. Las solicitudes se pue-
den presentar hasta el 31 de enero a través de su
pagina web.

Entre todos los proyectos presentados, un jurado de
Caixa Popular y las personas que trabajan en la enti-
dad seleccionaran los 4 finalistas. Finalmente, seran
los miembros del club de fidelizacién POPUlines de
Caixa Popular los que decidiran el resultado final a
través de su votacion online.

La dotacion total de la convocatoria es de 10.000€
que se distribuiran en 4 premios: una ayuda de
5.000¢, otra de 3.000€ y dos ayudas de 1.000€. Para
la evaluacion de los proyectos presentados se valora-
ran diferentes criterios como los objetivos, metodolo-
giay actividades del proyecto o su caracter educativo

Oficina bancaria de Caixa Popular

y social.

En la primera convocatoria, las entidades sociales
beneficiarias de las ayudas fueron la Asociacion Pro-
yecto Empar, la Asociacion Valenciana de Padres de
Personas con Autismo (APNAV), Asociacion COTLAS
o Asociacion Alfil. Gracias al impulso de Caixa Popu-
lar, desarrollaron sus proyectos para el fomento de la
inclusion, la mejora de la calidad de vida y de la situa-
cion psicosocial o la prevencion del abuso sexual de
las personas con discapacidad.

Caixa Popular promueve la inclusion de las personas
con discapacidad

Caixa Popular sigue un modelo de banca social, soli-
daria y de proximidad y tiene como mision ser la
entidad financiera valenciana con mas implicacion
e impacto social. La iniciativa de la convocatoria de
ayudas forma parte del proyecto 'Sense Barreres', que
abarca diferentes acciones para promover la igualdad
entre las personas.

Desde la cooperativa trabajan por contribuir a esa
generacion de valor social llevando a cabo acciones
de sensibilizacion por la igualdad, buscando alianzas
con asociaciones que trabajan con personas con dis-
capacidad intelectual o fisica o disefiando productos
y servicios adaptados a las necesidades concretas de
estas asociaciones y de las familias que hay detras,
entre otras iniciativas.
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Consum ha desarrollado un proyecto de economia
circular que transforma el Poliestireno Expandido
(EPS), conocido popularmente como porexpan, en
muebles sostenibles para la seccion de horno de sus
supermercados. La iniciativa, que ha permitido ya el
reciclaje, transformacion y reintroduccion de 10.000
kg de plastico, se ha implantado ya en 49 tiendas en
2022. La iniciativa se ira extendiendo progresivamen-
te hasta el afio 2025 a toda la red, formada por mas
de 450 supermercados.

El residuo plastico, procedente de las cajas de seccio-
nes, se recoge en las plataformas de Consum. A con-
tinuacion, se separa correctamente para permitir su
reciclaje y se transforma en un compuesto plastico.
Este nuevo recurso es utilizado para fabricar diferen-
tes elementos que se integran en el mobiliario evitan-
do asi el uso de recursos naturales adicionales.

La iniciativa, pionera en el sector del retail, muestra
del compromiso de la Cooperativa con la sosteni-
bilidad y cuenta con la colaboracion de Saica Natur,
responsable de la gestion de residuos y servicios
medioambientales y HMY, responsable de la fabrica-
cion y montaje del mobiliario en las tiendas.

Este proyecto presenta importantes retos a nivel
logistico y de innovacion en disefio y reutilizacion de
materiales. En el aspecto técnico, destaca la conser-
vacion y estabilidad del compuesto plastico desa-
rrollado para que pudiera ser reciclado de forma

gees ssess  Fundaciin
s i3 de Estudios
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Consum apuesta por la economia circular
en un proyecto innovador que transforma
porexpan en mobiliario de horno

continua para futuros usos y no se degradara en el
proceso.

Sostenibilidad certificada

La Cooperativa mantiene con este proyecto su com-
promiso con la sostenibilidad y la economia circular
ya que el proyecto responde a los Objetivos de Desa-
rrollo Sostenible de las Naciones Unidas (ODS), cum-
pliendo con la Produccién y Consumo responsable, la
Accion por el clima y las Alianzas empresariales para
lograr los objetivos.

La Cooperativa es la primera empresa del sector de
la distribucién alimentaria que ha obtenido el sello
“Reduzco” del Ministerio para la Transicion Ecoldgica
(MITERD) y que registra su huella publicamente en la
base de datos del Ministerio. Actualmente, el 100%
de los supermercados Consum son ecoeficientes. Y
el 98,5% de la energia consumida por la Cooperativa
proviene de fuentes renovables.

En 2021 Consum también renovo la certificacion
“Residuo Cero" de AENOR en sus seis plataformas
logisticas y sede, que acredita que mas del 99% de
los desechos de embalajes, contenedores, palets y
demas residuos se valorizan, evitando, de esta forma,
qgue tengan como destino el vertedero y reduciendo
las emisiones de CO2 en 179,215 toneladas.Otras
certificaciones sostenibles

Seccion de horno de Consum

e N° 331 / Enero 2023



VENTANA DEL SOCIO

Stadler entrega un nuevo modelo

STADLER

En la capital finlandesa de Helsinki, el Grupo VR y
Stadler firmaron a finales de noviembre un contrato
para la fabricacion y entrega de 20 unidades multiples
eléctricas FLIRT. Ademas del suministro de piezas de
recambio, el contrato también incluye opciones para
50 unidades multiples adicionales y la ampliacion de
los servicios al modelo de servicio completo de Stad-
ler.

Los nuevos trenes se destinaran al transporte regional,
por ejemplo, en los alrededores de la capital, Helsinki, y
en la region de Tampere. Gracias a su eficiente accio-
namiento eléctrico, permitirdn un funcionamiento
ferroviario aun mas sostenible y apoyaran al

VR Group en su misién de implantar un transporte
publico respetuoso con el medio ambiente en Finlan-
dia. Los vehiculos FLIRT también pueden utilizarse
como trenes interurbanos si es necesario en el futu-
ro. La entrega del primer vehiculo esta prevista para la
primavera de 2026. Stadler tiene una amplia experien-

FLIRT a Finlandia

cia en la fabricacion de material rodante para condi-
ciones climaticas dificiles. Con mas de 2.500 unidades
vendidas, el modelo FLIRT (Fast Light Intercity and
Regional Train) es el superventas probado de Stadler.
81 vehiculos FLIRT estan ya en servicio en Finlandia,
por ejemplo, asi como en Suecia, Noruega y Estonia.

En estos paises en particular, el modelo FLIRT esta
demostrando su excelente idoneidad para las condi-
ciones invernales severas. Al igual que los vehiculos
anteriores, los nuevos trenes FLIRT se estan adap-
tando especialmente al clima ndérdico de Finlandia. El
equipamiento incluye grandes cuchillas quitanieves,
una eficiente tecnologia de aire acondicionado con
calefaccién por suelo radiante en los vestibulos, asi
como un aislamiento térmico especial y comparti-
mentos de traccion bien sellados para proteger la tec-
nologia de accionamiento.

Modelo FLIRT de Stadler
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Morata, elegido

Comercio de Espana

José Vicente Morata ha sido nombrado vicepresi-
dente tercero del Comité Ejecutivo de la Camara de
Comercio de Espafia a propuesta de su presidente
José Luis Bonet, quien a su vez ha sido reelegido este
lunes como presidente de la Camara de Comercio
de Espafia hasta 2026 por unanimidad del Pleno del
organismo, segun ha informado la institucion en un
comunicado.

En el mismo Comité Ejecutivo, se incorpora como
vocal el presidente de Camara Alicante, Carlos Bafio.
En cuanto al Pleno de Camara Espafa, se mantienen
las empresas valencianas Mercadona, CaixaBank
y Sabadell y se incorpora el presidente del Consejo
Intertextil Espafiol, José Vicente Serna, y el presiden-
te de la Confederacion Espafiola de Comercio, Rafa
Torres, segun ha explicado la institucion.

La participacién de José Vicente Morata en Camara
Espafia se ha intensificado durante los ultimos afios.
Miembro de su Comité Ejecutivo desde 2014, ha ocu-
pado la presidencia de la Comision de Internacio-
nalizacion y desde 2016 preside de la Comision de
Puertos de Camara Espafia, cuya misién es contribuir
al fortalecimiento de la red de puertos espafioles de
mercancias y ayudar a mejorar la competitividad de
las exportaciones y la economia espafiolas.

Por su parte, en su discurso de aceptacioén, Bonet
ha incidido en el papel de las empresas como moto-
res del desarrollo econémico, y ha resaltado que "el
impulso de la colaboracion publico-privada” y la coo-

peracion empresarial que esta "sustituyendo la falta
de acuerdo politico” seran claves en el futuro.

El reelegido presidente ha sefialado la digitalizacion,
la formacion, la sostenibilidad, la internacionaliza-
cion y el emprendimiento como las grandes lineas de
estrategia para los proximos cuatro afios. También
ha puesto el foco en la necesidad de proteger la insti-
tucion y consolidar el sistema cameral.

Ante el comienzo del que sera su tercer mandato al
frente de la Camara, José Luis Bonet ha enfatizado la
posicion de liderazgo que ejerce la institucion y que
ahora se esta viendo reconocida con "encomiendas
de las diferentes administraciones publicas para ges-
tionar los fondos Next Generation”.

Con ello, el presidente ha hecho referencia a la elec-
cion de la Camara de Espafia como entidad colabo-
radora de Red.es y a su acuerdo con la Secretaria de
Estado de Comercio para poner en practica el Progra-
ma de Mentoring Internacional.

En el acto, presidido por la secretaria de Estado de
Comercio, Xiana Méndez, se ha concedido a la Cama-
ra de Comercio de Madrid la Vicepresidencia Segun-
da de la Camara nacional y, a la Camara de Comer-
cio de Valencia, la Vicepresidencia Tercera. El Banco
Santander continuara ejerciendo la Vicepresidencia
Primera.

José Vicente Morata, Presidente de la Cadmara de Comercio de
Valencia
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Gomez-Acebo nombra socios a Paula

GA_P

Gomez-Acebo & Pombo

Gomez-Acebo & Pombo ha nombrado a Paula Zarza-
lejos y Josep Ortiz socios de Banca y Derecho Publico
respectivamente. La designacién fue aprobada en la
junta ordinaria de socios celebrada ayer miércoles y
serd efectiva a partir del proximo 1 de enero.

Con estos nombramientos, el bufete que lidera ifigo
Erlaiz pasara a contar con un partnership integrado
por 54 miembros a partir de 2023. "Los nuevos socios
son reflejo de la apuesta de la firma por el talen-
to interno y por ofrecer a sus profesionales carreras
atractivas que cumplan con sus objetivos y proyec-
ciones", subrayan desde Gémez-Acebo.

Paula Zarzalejos, hasta la fecha asociada sénior del
despacho, tiene amplia experiencia en el asesora-
miento en operaciones de financiacion corporativa,
refinanciaciones de deuda, financiacion de adquisi-
ciones y financiaciones de proyectos. Josep Ortiz, por
su parte, ha desarrollado su carrera en las oficinas
de Valencia y Barcelona, y ha asumido en los ultimos
afios la coordinacién del area en la Ultima, esta espe-

Zarzalejos (Banca) y Josep Ortiz (Publico)

cializado en derecho administrativo, jurisdiccién con-
table, contratacion publica y urbanismo.

Ademas de estos nombramientos, la Firma promo-
ciona a of counsels a Lourdes Escassi, de Laboral,
Eduardo Orteu, de Publico y Regulatorio (ambos de
la oficina de Madrid); y Luisa Carrilho, de Mercantil, y
Pedro Vilarinho, de Competencia (estos ultimos, en la
oficina de Lisboa).

Paula Zarzalejos y Josep Ortiz, socios de Banca y Derecho Publico respecti-

vamente
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CaixaBank lleva la Navidad al metaver-
so con una actividad para ninos en la

realidad virtual

CaixaBank invita este aflo a sus clientes a vivir la
Navidad mas innovadora en su centro ‘all in one' de
Valéncia. Los niflos que acudan el 26 de diciembre
a este centro podran disfrutar de una experiencia
memorable en el metaverso. A través de unas gafas
de realidad virtual, los mas pequefios podran aden-
trarse en un universo navidefio con diferentes activi-
dades.

A través de esta experiencia que también se celebra-
ra en las ‘all in one' de Barcelona, Madrid, Burgos e
Ibiza, los nifios que participen tendran la oportunidad
de descubrir el metaverso de una manera divertida
y, a su vez, didactica. La experiencia consistira en un
recorrido en el que los participantes podran interac-
tuar con elementos navidefos virtuales, desde lanzar
bolas de nieve, saltar obstaculos, encontrar objetos
siguiendo pistas, hasta llegar a una ultima fase: dejar
un regalo virtual al pie de un arbol llamado ‘El Arbol
de los Suefios', en homenaje a la iniciativa del mismo
nombre que CaixaBank impulsa cada afio para que
nifos en situacion de vulnerabilidad también tengan
su regalo de Navidad.

La creacion de un metaverso navideio se enmarca
en toda la programacioén de experiencias que duran-
te esta Navidad se ofreceran a los clientes de la enti-
dad en los cinco centros ‘all in one’, que cuentan con
una espectacular decoracién navidefia que combina
disefno y tecnologia, manteniendo la esencia de este
modelo de oficinas de CaixaBank. Entre las diferentes
actividades previstas, el proximo martes 3 de enero,
de 10h a 14h y de 15:30h a 18h, un Paje Real estara
en cada uno de los centros ‘all in one' recogiendo las
cartas dirigidas a los Reyes Magos.

Ademas, la entidad Ilevara a cabo un 'CaixaBank
Talks' con los Reyes Magos el dia 4 de enero a las
17:30h, que se celebrara de manera presencial en ‘all
in one Madrid' y se retransmitira en streaming para
todos los clientes y empleados de CaixaBank.

La iniciativa forma parte de todas las acciones de
experimentacion que desde la entidad financiera se
estan pilotando en el metaverso con el objetivo de
explorar este nuevo mundo virtual y encontrar opor-
tunidades que permitan ofrecer experiencias enrique-
cedoras a los clientes en nuevos canales.

‘allin one', los centros flagship de CaixaBank

La innovacioén en el canal oficina es una constante
en la trayectoria de CaixaBank. En 2019, la entidad
puso en marcha el nuevo concepto de oficinas ‘all in
one', sus centros flagship que ofrecen a los clientes
una experiencia Unica que va mas alla de lo finan-
ciero. Los centros ‘all in one' ofrecen, en superficies
de entre 1.500 y 3.000 metros cuadrados, atencion
especializada para todos los modelos de negocio
financiero, tanto para particulares, como para auto-
nomos y empresas. Ademas, este modelo de oficinas
‘all in one’ supone una transformacion completa de la
experiencia del cliente financiero, gracias, sobre todo,
a la aplicacioén de la tecnologia para innovar en todos
los elementos caracteristicos de una oficina banca-
ria. La experiencia de ‘all in one' se completa una pro-
gramacion de actividades mensuales, como charlas,
ponencias, mesas redondas y eventos acerca de todo
tipo de temas de interés.

‘all'in one', los centros flagship de CaixaBank

e
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Ahogados de Valencia

José Soriano Poves sera el proximo decano de
la abogacia valenciana, al ganar las elecciones al
decanato del Ilustre Colegio de Abogados de Valéen-
cia (ICAV) con 879 votos con un valor ponderado de
1.692 votos (un 52,88%) e imponerse a la actual vice-
decana Angela Coquillat que ha logrado 779 sufra-
gios que suponen 1.490 votos poderados (46,56%).

Las elecciones del ICAV se han convocado para elegir
los cargos de decano/a, vicedecano/a, y los diputa-
dos o diputadas 1, 3,5, 7,9y 11. Las urnas se han
abierto a las 9 horas y se han cerrado a las 20 en la
sede central del ICAV en la Plaza de Tetuan de Valen-
cia. En las otras tres delegaciones donde también se
podia ejercer el derecho al voto, las sedes de Massa-
magrell, Torrent y Ontinyent, la votacion se podia rea-
lizar de 10 a 13 horas.

El nimero de colegiados y colegiadas del ICAV que
podian votar entre ejercientes, no ejercientes y jubi-
lados ascendia a 11.648 personas. Segun los datos

Jose Soriano, nuevo decano del ICAV

facilitados al cierre de esta edicion ayer acudieron a
las urnas el 13,85 % del censo electoral de los aboga-
dos de la provincia de Valéencia.

El nuevo decano, José Soriano Poves se presentaba
con el lema «Cambiemos» junto a Rebeca Lino Tatne-
Il como vicedecanay los seis diputados que también
han resultado electos: Sofia de Andrés Garcia, Vicente
Ibor Asensi, José Vicente Ferrer Canet, Maria Clema-
des Planells, Salvador Silvestre Camps y Maria Trini-
dad Piquer Garcia.

Su oponente y actual vicedecana Angela Coquillat se
presentaba con la propuesta «Una profesién, un cole-
gio» junto a Rafael Guia Llobet, como vicedecano, y
los seis diputados Josep Julia Pascual Llopis, Vicen-
te Escribano Barberd, Maria Luisa Tormo Dura, Jorge
Cucarella Lozano, Esmeralda Iranzo Sanchez y Dana
Catrinescu Dumbrava.

José Soriano, el nuevo decano electo del ICAV, junto a algunos miembros
de su candidatura
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Salvador Navarro elegido vicepresidente

de CEOE

El presidente de la Confederacion Empresarial de la
Comunitat Valenciana (CEV), Salvador Navarro, ha
sido reelegido, por parte de la Junta Directiva de la
organizacion y a propuesta de su presidente Antoni
Garamendi, como vicepresidente de la Confederacion
Espafiola de Organizaciones Empresariales (CEQE).

Salvador Navarro ocupara una de las vicepresiden-
cias de la organizacién nacional junto al presiden-
te de CEIM, Miguel Garrido, que sera vicepresidente
primero; Lorenzo Amor, presidente de ATA; Gerardo
Cuerva, presidente de Cepyme; IAigo Fernandez de
Mesa, presidente del IEE; Pilar Gonzalez de Frutos,
presidenta de Unespa; Javier Gonzalez de Lara, pre-
sidente de CEA; Julian NuUfez, presidente de Seopan;
Josep Sanchez Llibre, presidente de Foment del Tre-
ball; Alejandra Kindelan, presidenta de AEB, y Maria
Helena Antolin, vicepresidenta de Grupo Antolin.

El presidente de la CEV compaginara este cargo con
la presidencia de la Comision de Relaciones con las
Cortes, cargo que hasta el momento ocupaba el pre-
sidente de Foment del Treball.

Junto a Salvador Navarro otros tres empresarios de
la Comunidad formaran parte del Comité Ejecuti-
vo: Rafael Torres, presidente de Confecomerg; Elena
Tejedor Neira, Directora General de Relaciones Exter-
nas en Mercadona, y Ricardo Cabedo Serna, Foro
Interalimentario.

De izquierda a derecha, Antonio Garamendi, Presidente
CEOE y Salvador Navarro Vicepresidente de la CEOE

@ N° 331 / Enero 2023



VENTANA DEL SOCIO

- Livingstone se mantiene entre los 10
b”"&_‘j‘m principales asesores de M&A de Europa
en 2022

En 2022 Livingstone sigue estando entre las 10 mejo-
res firmas de asesoramiento en fusiones y adquisi-
ciones en los paises de la Union Europea que abarca-
mos. Nuestro experimentado equipo de asesores ha
cerrado mas de 50 operaciones en todo el mundo y
es probable que se cierre alguna mas de aqui a final
de afio.

Este afio se abordaron de nuevo muchos sectores
diferentes, con numerosas operaciones centradas en
las areas de servicios a empresas, industria, servicios
y software informaticos y salud.

En Alemania, ya hemos convencido a la «Wissens-
chaftliche Gesellschaft fiir Management und Bera-
tung (WGMB)» (Sociedad Cientifica de Gestion y
Consultoria) de nuestro destacado asesoramiento a
mediados de 2022. Nos ha concedido el sello «Top
Consultant 2022».

Qpengy

VIEW ALL TRANSACTIONS ON WWW.LIVINGSTONEPARTNERS.COM

Bussines Services, Industrial, Servicios y Software Informaticos
y Salud, son los principales sectores de transacciones
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e Andersen abre oficina en Malaga para
ANDERSEN reforzar su presencia en el sur de Espana

Andersen abrira oficina en Malaga para reforzar su
presencia en el sur de Espafia dando respuesta asi a
las necesidades de sus clientes que buscan una refe-
rencia en esta zona muy relevante de Andalucia, que
combina una gran presencia del negocio inmobiliario
con una tremenda proyeccion del sector tecnoldgico.

La Firma alcanza asi un nuevo hito en la estrategia de
fuerte expansion iniciada hace dos afios, ampliando
la cobertura a Malaga para el desarrollo de los nego-
cios tanto en Andalucia como en toda Espafia, donde
ya cuenta con cinco oficinas al tener presencia en las
principales ciudades del pafs, Madrid, Valencia, Bar-
celonay Sevilla, asi como con una oficina en Lisboa.

La nueva oficina de Malaga abrird sus puertas en
las primeras semanas de 2023 en la zona de la Calle
Larios y bajo la direccion de José Miguel Soriano,
Socio de Andersen en el area de Procesal y que hasta
ahora venia desarrollando su trabajo en la oficina de
Madrid. La nueva ubicacion contara con la incorpo-
racién de Fernando Taboada, especialista en Derecho
publico y urbanismo y hasta ahora socio director de
la oficina de Malaga de Cremades & Calvo Sotelo.

José Vicente Morote e Ifiigo Rodriguez-Sastre, Socios
Directores de Andersen en Iberia, han destacado que
“la apertura de esta nueva oficina es el reflejo de la
apuesta clara de Andersen por Espafia”" y han expli-
cado que Malaga era una de las ciudades donde una
firma como Andersen, tremendamente dinamica y
que apuesta por el sector tecnolégico, no podia dejar

de estar.

En este punto, han resaltado las grandes sinergias
gue nos permitira desarrollar el Hub Tecnoldgico de
Malaga, gracias a las capacidades con las que cuen-
ta nuestro equipo, que ofrece un servicio integral en
materia de nuevas tecnologias, incluyendo un amplio
abanico de servicios para acompanar a clientes en
materia de ciberseguridad, blockchain o Web3, entre
otros.

Morote y Rodriguez-Sastre han subrayado que
“Andersen Unicamente plantea tener presencia en
las ciudades mas estratégicas del pais para desarro-
llar las oficinas al maximo nivel y dar servicio com-
pleto en todas las areas en cada una de ellas". De
esta forma, han continuado, "el objetivo es integrar el
mejor talento y equipo en nuestro despacho en Mala-
ga para convertirlo en una de las principales firmas
de servicios legales en el mercado andaluz, con el
que estamos comprometidos al 100%".

Por ultimo, han resaltado que esta nueva expansion
se enmarca en los buenos resultados que esta cose-
chando el Despacho a nivel nacional, que ha conse-
guido triplicar la facturacion en cinco afos, ya que ini-
ci6 2017 con un presupuesto de 13 millones de euros
y prevé cerrar 2022 con una cifra de negocio superior
a los 40 millones, al tiempo que ha pasado de 160
profesionales a los mas de 350 con los que cuenta en
la actualidad.

De izquierda a derecha José Vicente Morote, Socio Director de Ander-

sen en Iberia, José Miguel Soriano, Socio de Andersen en el area de
Procesal e Ifigo Rodriguez-Sastre, Socio Directore de Andersen en Ibe-

ria
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La Sociedad de Garantia Reciproca valenciana (Afin
SGR) ha multiplicado por cuatro su actividad de con-
cesion de avales con respecto al gjercicio de antes
del Covid. En 2019 formalizé avales por valor de 29,1
millones de euros, en 2020 alcanzé los 54,8 millo-
nes, en 2021 subiod hasta los 169 millones de euros
mientras que hasta el 30 de noviembre de este afio ya
lleva 130,8 millones de euros, es decir, cuatro veces
mas que lo alcanzado en 2019.

Respecto a los tipos de clientes, mas del 80% son
autonomos o pequefias empresas. Los trabajadores
por cuenta propia (especialmente taxistas) suponen
el 17% de las operaciones, mientras que las microem-
presas (menos de 10 trabajadores y de dos millones
de facturacion) reciben el 29,5% de los avales de Afin
SGR. A esto se le suma que las pequefias empre-
sas aglutinan el 27% de los avales mientras que las
medianas empresas suponen el 18,5% de los clientes
de Afin SGR y la gran empresa, el 8%.

Respecto a los sectores mas representativos de la
SGR, ninguno representa mas del 15% de los avales
formalizados. Entre los sectores mas destacados
estan la hosteleria, la alimentacion, el textil y calzado,
el quimico o el automavil. Ademas, relacionados con
productos concretos podemos encontrar sectores
mas especificos como pueda ser el taxi, los bares y

Afin SGR multiplica por cuatro su activi-
dad previa al covid

restaurantes o el pequefio comercio

José Maria Badia, director general de Afin SGR, expli-
ca a Economia Digital que el objetivo de la sociedad
es atender a las empresas valencianas. "Si somos el
10% del PIB nacional y el riesgo vivo que tienen todas
las SGR de Espafa es de 6.000 millones, nosotros
aspiramos a tener 600 mllones". Hace cuatro afos, el
riesgo vivo de Afin SGR era de 200 millones y actual-
mente supera los 400 millones.

El cambio de rumbo de la SGR, que en 2011 tuvo una
serie de fallidos ocultos y detectados por el Banco
de Espafia y cuyo rescate costé 421 millones, se
ha superado con un cambio de métodos internos.
"Hemos cambiado procesos, reestructurando y mejo-
rando la eficiencia. Hemos pasado de hacer 200 ope-
raciones a superar las 2.600 el afio pasado. Esto no
sélo es porgue entran operaciones sino porque se
han cambiado formas de trabajo para atender a esos
volimenes".

Ademas, durante este afio se han firmado convenios
con las entidades financieras que cubren el 95% de la
red de oficinas bancarias de la Comunidad Valencia-
na.

José Maria Badia, director general de Afin SGR
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RSM

RSM, firma internacional de servicios de auditoria,
legal, fiscal y consultoria, continta con su plan de
crecimiento, desarrollando e incorporando areas de
practica clave para la estrategia de la firma en los
proximos afos.

Su ultimo movimiento en este sentido, ha sido la
incorporacion de Maria Jesus Hernandez Elvira como
socia responsable del drea de penal econdmico y
compliance a nivel nacional.

Experta en derecho penal econémico y programas
de corporate compliance para grandes empresas, y
acompafada de un equipo altamente especializado
en asuntos de gran complejidad econémica financie-
ra, Maria Jesus asume el reto de impulsar y conso-
lidar esta especialidad en RSM, con las miras pues-
ta en la problematica digital y de activos financieros
descentralizados: "El mundo digital, que es un sector
estratégico para la firma, afecta de lleno al area penal,
ya que los delitos en la red van en aumento y gene-
ran cierta complejidad procesal. La especializacion, la
dedicacion y la excelencia son los medios con los que
contamos para marcar la diferencia en este dmbito”.

RSM impulsa penal economico y com-
pliance con la incorporacion de Maria
Jesus Hernandez Elvira

Maria Jesus es licenciada en Derecho y juez en exce-
dencia. Tras su paso por la Judicatura entre 1999 y
2013, ha trabajado en firmas como Ontier o RCD, y
en 2015 fue socia fundadora de CHR Legal, despa-
cho multidisciplinar integrado en Andersen en 2021,
donde Maria JesUs ha sido socia directora del area
penal y de compliance a nivel nacional hasta la fecha.

Para RSM, todos los servicios relacionados con cum-
plimiento normativo, que van encaminados a prote-
ger y mejorar el valor de marcay la eficiencia de los
procesos de negocio de las empresas, iran adqui-
riendo cada vez mas importancia. Por eso, "Estamos
encantados de incorporar a un equipo profesio-
nal de reconocido prestigio, dirigido por Maria Jesus,
que se une a RSM con el reto de consolidar nuestra
oferta de servicios en este ambito, que serd, ademas,
complemento al resto de areas, y muy especialmente
al area de negocio digital”, afirma su vicepresidente,
David Garcia.

David Garcia y Maria Jesus Hernandez Elvira
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Broseta asesora en la adquisicion de

= BROSETA

The Natural Fruit Company (TNFC), compafiia parti-
cipada mayoritariamente por el fondo de inversién
Fremman Capital, ha anunciado la compra de Bollo
International Fruits, empresa centenaria fundada por
la familia Vercher y con sede en Benifair¢ de la Vall-
digna (Valencia).

En un comunicado, fuentes de The Natural Fruit han
explicado que el cierre de la operacion esta sujeto a la
aprobacion de las autoridades de defensa de la Com-
petencia, entre otras condiciones.

The Natural Fruit Company ha sido asesorada por
Altamar AdvisoryPartners, Garrigues y PWC en la
operacion, mientras que Bollo ha sido asesorada por
Broseta.

Freeman, fundada en 2020, ha adquirido a lo largo de
2022 participaciones mayoritarias en otras tres fir-
mas hortofruticolas: la citricola SG Marzal, Hermanos

TNFC a Bollo Fruits

Bruf¢ -dedicada al melon y la sandia-, y la sevillane
ALG NaturGreen, productora y comercializadora de
citricos.

TNFC nacio tras la union de tres empresas -Fruxere-
sa, Frutas Naturales y Frugarva- con presencia con-
solidada en el cultivo y comercializacion de citricos
melon y sandia en Europa; en la actualidad cuente
con una facturacion superior a 250 millones de euros
con un volumen de 480.000 toneladas, incluidas las
de Bollo.

Bollo cuenta con una produccién de 180.000 tonela-
das de fruta, principalmente de naranjas, clementi-
nas, limones, pomelos, melones y sandias.

Con esta nueva adquisicién TNFC controlara 7.00C
hectareas de produccion repartidas entre Espafa
Brasil y Senegal.

Bollo Fruits asesorada por Broseta



ACTUALIDAD
ECONOMICA

o Bre0e f*undaclén
Estudios
Ems ;-u Bursitiles
y Financieros



COYUNTURA ECONOMICA Y BURSATIL

cQué es el nuevo impuesto sobre envases de plastico

no reutilizables?

Juan Manuel Téllez,

= BROSETA

El dia 1 de enero entra en vigor el conocido (o no
tanto) Impuesto Especial sobre los Envases de
Plastico No Reutilizables. Quizas no ha sido suficiente
la divulgacion sobre este Impuesto por parte de la
Administracion Tributaria, que no empezd a enviar
comunicaciones a los contribuyentes hasta los dos
Ultimos meses de 2022. Esto es, a dos meses de la
entrada en vigor de la norma, una gran multitud de
contribuyentes, que debian tener preparados sus
sistemas, no eran conscientes de lo que se le venia
encima. Y a ello contribuyd la creencia generalizada
de que se trataba de un impuesto que solo afectaba a
quienes fabricaban productos de plastico, cuando los
hechos imponibles "importaciones” y "adquisiciones
intracomunitarias” ampli¢ el abanico de obligados
tributarios.

Fue la Ley 7/2022, de 8 de abril, la que concibi¢ este
impuesto junto con el “Impuesto sobre el depdsito de
residuos”, que, si bien no es objeto de este articulo,
también va a colaborar con el Impuesto que nos
ocupa en incrementar el coste de aquellos productos
que al final de su vida acaben depositados en
vertederos. La norma, de discutible técnica legislativa,
estd complementada con unas "nuevas fuentes del
Derecho" que la Agencia Tributaria ha puesto a servicio
de los contribuyentes en su pagina web: documentos
y presentaciones recopilando Preguntas Frecuentes
y criterios que pretenden arrojar luz sobre una norma
realmente compleja y sobre un desarrollo de la misma
pendiente de publicacion en el BOE.

Asi, las no pocas obligaciones formales y de
gestion que conllevan el Impuesto deberian ser
complementadas y desarrolladas por una Orden,
que, a 7 dias de la entrada en vigor del Impuesto, no
estaba aprobada. Esto es, los contribuyentes tienen
gue adaptar sus sistemas informaticos sobre la base
de un Proyecto de Orden que, en varios aspectos, es
contradictoria con la informacién que figura en la
pagina web de la Administracion. No se escapa a
nade la gran inseguridad juridica que supone todo lo
anterior.

Dejando al margen la critica sobre la forma en la
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que el Impuesto se ha gestado, pasemos a analizar
brevemente el mismo. Tres tipos de operaciones
gravan el nuevo Impuesto: fabricacion, adquisicion
intracomunitaria e importacion de envases no
reutilizables que contengan plastico no reciclado
(no hay que confundir con reciclable), asi como de
productos semiterminados destinados a la produccién
de esos envases y productos destinados al cierre,
comercializacién o presentacién de los envases.
Se debera tributar 0,45 €/kilogramo de plastico no
reciclado (debiendo certificar — mayor coste - la
cantidad de plastico reciclado para evitar el gravamen).

La primera cuestion es, ;quién el sujeto pasivo del
Impuesto? Parece claro que el que fabricante nacional
de los envases tiene esta condicion, y debe ingresar
el Impuesto a la Administracion (si bien, lo repercutira
posteriormente al cliente, incrementado, por tanto,
sus costes en la cadena de valor). Ahora bien, ;,qué
ocurre con quién introduce en territorio nacional un
envase fabricado fuera de Espafia? La legislacion
nacional tendria complicado obligar al fabricante
no nacional a tributar por este Impuesto, asi que
ha decidido trasladar la obligacién al adquirente de
dicho envase. Esto es, si se compra un envase de
plastico no reciclado de un proveedor no nacional,
habra que e ingresar el Impuesto en el momento de su
introduccién en territorio nacional (ya sea en concepto
de Adquisicion Intracomunitaria o de Importacion).

La segunda pregunta que surge hace referencia al
objeto del impuesto: ;qué es un envase? La Ley lo
define como todo articulo disefiado “para contener,
proteger, manipular, distribuir y presentar mercancias
salvo que dichos articulos formen parte integrante
de un producto y sean necesarios para contener,
sustentar o preservar dicho producto durante toda su
vida Util y todos sus elementos estén destinados a ser
usados, consumidos o eliminados conjuntamente “.
Esté claro que lo primero que se nos viene a la cabeza
son botellas y garrafas de plastico, pero la definicién
es mucho mas amplia. Para ello, si acudimos a las
Preguntas Frecuentes publicadas por la Agencia
Tributaria encontramos una enumeracion (no
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exclusiva, dado que la propia Administracion sefala
que se debe analizar producto por producto) de lo que
se entiende por envase, enumeracion puede servir de
guia al contribuyente.

De este listado encontramos un punto pasado por alto
por muchos contribuyentes: los envases secundarios
y terciarios. Esto es, los embalajes como el film de
embalar o la cinta de precintado. Esto quiere decir
que una entidad (que no fabrica envases ni los
compra) adquiere sus productos o materia prima
fuera de Espafa (por ejemplo, en Alemania), que
estaran contenidos en una caja que ira embalada
en film. En este caso, se esta produciendo el hecho
imponible adquisicion intracomunitaria o importacion,
por la adquisicion del film que cubre los productos
adquiridos, ya que tiene la consideracién de envase
de plastico. Esto es, al final, toda empresa que
adquiera productos fuera de Espafia embalados sera
contribuyente del Impuesto.

Llegados a este punto, nos encontramos con el
tercer problema. Si soy adquirente intracomunitario o
importador de envases, ¢coémo declaro los kilogramos
de plastico no reciclado que tienen dichos envases?
La norma carga al contribuyente con la obligacion
de determinar la base imponible, pudiendo utilizar
cualquier prueba admitida en derecho. A priori, se
deberia solicitar al proveedor no nacional que indigue
la cantidad de plastico no reciclado que contiene el
envase. Pero es importante sefalar que, sin ese dato,
no va a ser posible declarar el Impuesto referente a
la adquisicion intracomunitaria o a la importacion,
declaracion que, en este segundo caso, va a ser
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requerida para poder despachar la mercancia en
aduanas.

El Impuesto se complementa con una compleja
serie de exenciones, no sujeciones, devoluciones
y deducciones que permiten evitar la tributacion u
obtener la devolucion del Impuesto, que se aplican, en
lineas generales, cuando el producto sale de Espafia
(al final solo quiere gravar el consumo de plastico no
reciclado utilizado en territorio nacional) o cuando
deja de ser util o no cumple la funcién de envase. No
obstante, esta regulacién, ademas de ser complicada,
en muchas ocasiones es dificil llevarla a la practica
pudiendo resultar mas costosa la gestion que su
aplicacion.

Finalmente, no debemos olvidar que los contribuyentes
(salvo en el caso de las Importaciones) deben llevar un
Libro Registro de las existencias que debe presentarse
en la sede electrénica de la Agencia Tributaria. Si
bien de la informacion publicada en la pagina web de
Hacienda (no en el Proyecto de Orden) parece que se
va a conceder un pequefio respiro al contribuyente y
permitir que los seis primeros meses se presenten en
julio.

En conclusion, desde 1 de enero de 2023 va a convivir
con nosotros este nuevo Impuesto, que impone la
obligacion de adaptar los sistemas informaticos,
en unos tiempos muy ajustados. Es muy loable la
finalidad del Impuesto: reducir la cantidad de plastico
utilizado y empezar a sustituirlo. Pero, quizas, se
deberia haber optado por una implementacion mas
progresiva del mismo.

* BROSETA
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Reflexiones ESG en 2023

‘Not everything that can be counted counts, and not
everything that counts can be counted.’ Albert Einstein

La inversion sostenible ha llegado para quedarse, y ha
sido un trending topic en 2022. Sus parametros estan
dentro del discurso “politicamente correcto”, pero no
pueden reducirse a un Unico discurso. Lo cierto es
gue no todos los defensores de la inversion sostenible
parecen tener claro el mensaje subyacente, con
practicas de greenwashing que dafian a la reputacion
de los que actuan con coherencia.

Mi reaccion inicial era de ser un testigo mudo, viendo
el debate abierto y esperando a que se templaran los
animos.

Conforme vi el desarrollo de la inversion ESG
aumentd mi preocupacion, y no toda ella era por sus
detractores, los cuales, en algunos casos, estaban
politicamente motivados, actuando en defensa
de los lobbistas, mal aconsejados o simplemente
equivocados.

Mi preocupacion es principalmente por los
efectos de la sobrecomplicacion, sobreregulacion
y sobreestandarizacion del espacio ESG. Nunca
seremos capaces de capturar el valor generado por
la inversion sostenible en cada producto o servicio
ofertado en una empresa simplemente con datos
cuantitativos. Evaluar los aspectos ESG supone
incorporar una amplia gama de grises.

Debido a ello, me preocupa particularmente la
“financializacion" de los aspectos ESG, que puede
suponer su canibalizacién, generando una cultura de
cumplimiento regulatorio automatico o tick boxing, de
entrega y archivo sin posterior reflexion estratégica.

La ESG, en esencia, es un concepto muy simple, y
los inversores que invierten pensando en el largo
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plazo necesitan considerar los riesgos materiales
gue suponen todos los aspectos medioambientales,
sociales y de gobernanza para sus inversiones.
También necesitan analizar como impactaran las
externalidades, dado que los inversores se ven
afectados por el entorno, tal y como tuvimos ocasion
de comprobar en la pandemia.

El sector privado tiene un rol que jugar, asegurandose
la creacion de un mundo mas equitativo y justo, y
precisamente por ello, no esta bien explotar personas
en paises emergentes y sociedades con estandares
mas relajados. La distancia no es una excusa.

Ademas de ello, los inversores deben ser diligentes y
tienen la responsabilidad de parametrizar sus activos
y ejercer un activismo que no sea cortoplacista ni
esté centrado Unicamente en la rentabilidad, sino que
genere una sociedad mejor, independientemente de
quien sea el inversor final (fondo soberano, gestoras
de fondos, inversores individuales).

Por supuesto, esto no significa que implementar
los aspectos ESG sea simple o responda a una
Unica hoja de ruta, y deben ser capaces de asesorar
en aspectos ESG a los inversores que necesitan
datos, herramientas y acceder a informacion de las
empresas en las que invierten.

De hecho, conforme aumenta la demanda de
informacion de mayor calidad por parte de los
inversores, bajo mi punto de vista, el rol correcto para
los reguladores es garantizar que disponen de datos
con contenido, de manera que los inversores puedan
tomar sus propias decisiones informadas.

Esto sucede porque, como todos sabemos, queda
mucho por hacer, pero entretanto, hay que preparar
informes, no podemos esperar hasta disponer de los
datos perfectos, y lo mejor es enemigo de lo bueno.
Ademas de ello, los datos son solo un aspecto a tener
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en cuenta, la actitud y la orientacion estratégica son
también muy importantes.

Los inversores necesitan gobiernos que establezcan
politicas correctas; por ejemplo, para establecer
los objetivos net zero, y proporcionar politicas
industriales y planes de actuacién para que los
inversores puedan impulsar carteras y capitales
limpios en sus economias. Pero mas alla de
este punto, ; Necesitan realmente los inversores
regulaciones interminables y legislaciones
redactadas al milimetro que digan lo que es correcto
y lo que no?.

En pleno siglo XXI ;Necesitamos gobiernos que nos
digan lo que es aceptable sobre esclavitud y cadenas
de suministro?. Si el planeta esta asfixiandose,
iNecesitamos que nos obliguen los gobiernos a
parar la inversion en industrias contaminantes e
invertir en energias limpias y soluciones tecnoldgicas
agricolas?. ;Deberiamos invertir en empresas/
gestoras de fondos que aporten soluciones para
el futuro y que queramos que tengan un impacto
positivo?

Los principios ESG pueden ser cocinados a partir
del puro sentido comun: todos, como ciudadanos,
tenemos responsabilidades basicas, debemos actuar
de forma ética, y nuestras inversiones no deberian
permitir la vulneracién de los derechos humanos
o el empeoramiento de las condiciones en nuestro
querido Planeta Tierra, en el que estamos de paso.
Asi pues, ;Necesitamos regulaciones interminables
y legislacion que nos indique cuales son estos
valores basicos antes de actuar? Esperemos que la
respuesta sea negativa, pero desafortunadamente,
los regimenes democraticos a escala internacional
los ultimos 10 afios han retrocedido su presencia.

El rol de los inversores no va a resolver los
grandes problemas mundiales, este liderazgo
deberia ejercerse desde los gobiernos. Pero los
inversores tienen su propio rol, asegurandose de
la sostenibilidad en sus carteras de inversion y la
aplicacion de una gestion de riesgos mas amplia,
considerando las externalidades particularmente
negativas en la gestion de sus inversiones.

2022 ha sido un ejercicio para olvidar en el que los
inversores han tenido rentabilidades negativas en
todas sus carteras, renta variable, renta fija y también
inversiones sostenibles. El indice MSCI World, por
ejemplo, ha retrocedido un 14%, y el MSCI ESG ha
caido un 15%.

Uno de los pocos sectores impulsado por la guerra
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de Ucrania ha sido la energia extractiva (petréleo y
gas), mayoritariamente rechazado por los fondos
sostenibles. Si no se tenia en cartera Occidental
Petroleum o Exxon (caso de Warren Buffet) las
carteras han sufrido recortes en rentabilidad.
Entretanto, los valores tecnoldgicos, con gran
protagonismo en las carteras sostenibles, han tenido
un ano malo.

Asi pues, asumiendo que ellos no pueden caer debido
al dudoso argumento de que los valores de petrdleo y
gas son ahora ESG friendly porgue contribuyen a la
seguridad energética (controversia estrella en 2022).
¢Como pueden consequir rentabilidades positivas
los gestores sostenibles en 2023?. La mayoria de los
gestores piensan que la incertidumbre es creciente.

El easy money no esta ni se le espera, seamos
sostenibles 0 no. La marea de quantitative easing
ha terminado, y la politica monetaria contractiva ha
generado la subida de tipos de interés mas brusca
de los ultimos 20 afios, y existe un miedo creciente
a vivir otra recesion en 2023, que la mayoria de los
analistas anticipan leve, pero que sin duda afectara a
los mercados y a sus rentabilidades.

Numerosos fondos sostenibles estan centrados
en valores growth, con crecimiento rapido en sus
resultados como empresas tecnoldgicas o de
energias renovables. Pero los valores growth han
tenido malos resultados en 2022 frente a los valores
value (generadores de crecimiento a largo plazo).

Los gestores de activos son optimistas sobre
los fondos sostenibles y creen que encontraran
oportunidades de rentabilidad en 2023. Las energias
limpias tienen un horizonte futuro muy promisorio,
(aungue no lo hayan hecho bien en 2022, a pesar
de que los gobiernos europeos votaran reducir
la demanda de petrdleo y gas ruso e impulsar la
demanda de renovable).

Empresas edlicas como la danesa Orsted, o la
espafiola Iberdrola, sufrieron problemas en su
cadena de suministro.

Los tipos de interés elevados jugaron un rol clave: las
empresas renovables tienen costes mas altos que
requieren endeudamientos mas altos, de manera que
ante subidas de tipos sufren mas. La buena noticia
es que en el largo plazo su propuesta de valor es
impecable.

Por ejemplo, en el caso de USA la propuesta de
Joe Biden de medidas para combatir la inflacion
incluye bonificaciones fiscales para las empresas de
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energias renovables.

El gobierno norteamericano esta aplicando un
sesgo de calidad hacia las energias limpias, evitando
invertir en otros valores mas especulativos, como las
empresas productoras de hidrégeno, que todavia no
son rentables, en favor de empresas mas maduras
(edlicas, solares), que ya son rentables a niveles
razonables.

Invertir en empresas sostenibles no es tan complicado,
pero exige una labor de analisis mas concienzuda,
buscando empresas con una ventaja diferencial que
generen buenos resultados incluso en coyunturas
complicadas. Por ejemplo, First Solar, empresa
norteamericana de paneles solares con un producto
que funciona bien en condiciones climatolégicas
adversas. También estan las empresas de biofueles,
muy baratas, y en un nicho poco analizado. También
son valores a sequir los equipamientos agricolas con
tecnologia sostenible de precision.

Tal y como quedd demostrado en la COP27 de
Egipto, el agua es un area clave infravalorada, con los
granjeros bajo presion para mejorar su eficiencia y
empresas agricolas tratando de reducir su consumo
de agua. Otros gestores de fondos buscan sectores
sostenibles menos obvios, como por ejemplo,
los bancos, que ejercen un papel crucial, un rol a
menudo pasado por alto en la transicion energética,
con el ojo puesto en la financiacion de sectores mas
contaminantes, como las empresas de petréleo y gas.

Las empresas financieras han limpiado su oferta
de productos los ultimos afios, y ofrecen una mejor
lectura en sus carteras crediticias, elemento clave
para interpretar la huella de carbono de las empresas
mediante los incentivos financieros.

Por ejemplo, la banca ofrece menores tipos
hipotecarios para propietarios de casas eficientes
energéticamente. Los bancos con modelos de
negocio mas complejos es mas dificil que ofrezcan
una perspectiva ESG frente a los mas pequefios. Pero
en términos generales, las valoraciones bancarias
son muy atractivas. Cualquier recesion deberia ser
orientada en torno a negocios con mejores tarifas. “las
empresas estan mejor posicionadas, y generalmente
invertiran para mejorar su propia eficiencia y
rentabilidad” siendo una buena noticia para los valores
energéticamente eficientes.

La economia circular -en la que los productos son
reciclados, y se reduce el consumo- esta en el radar
de la mayoria de fondos de inversion sostenibles;
empresas norteamericanas de generacion de software
como Altair que ayudan a generar productos mas

eficientes usando materiales, o la austriaca Lenzing, la
holandesa Royal DSM, de alquiler de equipamientos,
o Herc Rentals. Todas ellas ayudan a promover la
economia circular.

El sector logistica también tiene sus defensores entre
los gestores de fondos sostenibles. Este afio no ha
sido brillante para empresas sostenibles del sector
de construccion: materiales, eficiencia energética,
o infraestructura de agua. Todas ellas se vieron
expuestas a la construccién, con un crecimiento
rallentizado, debido a los tipos de interés mas elevados,
y una menor confianza por parte de los consumidores.

Nibe, la empresa sueca fabricante de bombas de calor,
fue una de las primeras victimas de la rotacién. Tenia
precios altos, y a medida que los inversores vendieron
sus valores growth vio castigados sus ingresos. Pero
en 2023 tiene mejores perspectivas, conforme los
inversores se centren mas en las necesidades de
eficiencia energética inherentes al largo plazo. NIBE
podria beneficiarse de la senda de descarbonizacion
derivada de la guerra de Ucrania. De la misma manera
gue empresas holandesas como Signify, fabricante de
luces led, o Aalberts, de infraestructura de agua, que
obtendran mejores resultados empresariales.

En el sector salud hay propuestas de valor interesantes.
Empresas mas resilientes ante la recesion, y con
valoraciones relativamente baratas como por ejemplo
Cryoport, fabricante de containers reciclables, o
Styrofoam, empresa de transporte de material
biogénico o Repligen, que ayuda en la fabricacion de
medicamentos con menos consumo de agua.

Por encima de todo, los gestores de fondos piensan
que la diversificacion seré clave, mas alla de la marea
de la estrategia mainstream de la pasada década de
invertir en valores growth, sentarse y verlos crecer.
Los gestores de fondos deberan aprender a releer
sus estrategias clave de los afios 90: los precios son
importantes, de la misma manera que los ciclos
econoémicos.

En 2023 seguiremos encontrando empresas
sostenibles, aunque el mercado no ofrezca un ciclo
alcista. Tanto los inversores individuales como los
inversores institucionales seran mas comprensivos
sobre las practicas greenwashing y los gestores
de fondos sostenibles tendran un arduo trabajo
para probar su valor afiadido, pero el planeta y los
ciudadanos concienciados se lo agradeceremos, y el
porvenir es claramente favorable con ellos.
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Guia del sistema Financiero Espanol

Fecha edicion: Noviembre 2018 82 Edicion

La publicacion de esta nueva edicion, que ve la luz cuatro aflos después de la anterior
(72 edicion), coincide con el 25 aniversario de su primer lanzamiento en 1994. El prin-
cipal objetivo, desde su nacimiento, ha sido recoger las transformaciones del sistema
financiero espafiol y sus instituciones, con especial atencién a la evolucién del entorno
internacional y, en particular, a la mayor integracion europea. La Guia esta elaborada
por un amplio equipo de académicos y profesionales que abordan todos los cambios
relevantes en la estructura institucional e instrumental del sistema financiero.

Las principales novedades de esta edicion, ademas de las actualizaciones de los temas
que se abordan, son las modificaciones en la instrumentacion de la politica econdmicay
monetaria, el ajuste del marco regulatorio y las nuevas presiones de supervision del sis-
tema financiero. Ademas, las consecuencias de la crisis econdmica con las alteraciones
tanto en los principales mercados (monetario, divisas, renta fija, renta variable...) como
en las diferentes tipologias de entidades (banca, seguros, instituciones de inversién) vy,
finalmente, la digitalizacion y la innovacion financiera.
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‘Manual Practico de Compliance’

Manual Practico

de Compliance
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Fecha edicion: Septiembre 2018

La reforma del Cédigo Penal en el afio 2010 y la Ley de Sociedades de
Capital de 2015 cambiaron el alcance de la responsabilidad para admi-
nistradores, consejeros y directivos en el ejercicio de sus funciones. El
buen cumplimiento de las normas no puede darse por sentado dentro de
cada empresa, sino que debe velarse porque efectivamente se cumplan.
Mas alla de los debates doctrinales, bajo el nuevo régimen juridico, la in-
clusion de un sistema corporativo de Compliance reduce la gravedad de
la responsabilidad ante posibles delitos y multas. Este Manual Practico
de Compliance servira de guia a consejeros, directivos y administrado-
res de cualquier pyme para poner en marcha e implantar un programa
integral de compliance, asignando los recursos humanos y materiales
necesarios con pragmatismo.

Editorial Thomson Reuters

OE Mas informacion

Retos de la sociedad digital y

Retos de la
sociedad ili,L'_ii:l|

v medios de pago

NDEGLIN

{Wﬁ THEMBEN FELITERS

medios de pago

Fecha edicion: Septiembre 2019

La digitalizacion de la sociedad exige una adaptacion constante de las
entidades financieras modificando la forma en la que se relacionan con
este nuevo cliente de banca digital y, por ello, las entidades permiten
contratar sus productos a través de canales digitales.

El tejido financiero espafiol esta trabajando para adaptar su modelo de
negocio a esta combinacion de innovacion y trato personalizado, que le
permitiran formar parte de este nuevo panorama competitivo: Robots
que invierten los ahorros, tecnologias que supervisan las transacciones
(blockchain), inteligencia artificial, técnicas y soluciones de machine
learning, Big Data, billeteras digitales...

Esta transformacion digital supone una mejora en la eficiencia de las
entidades financieras, con una adaptacion a nuevas formas de trabajar
colaborativas, eficientes y agiles, y permitiendo la captacion de talento
e innovacion.

En esta publicacion, se ha tratado de incluir todos los temas importantes
para el debate sobre los efectos de los cambios en los medios de pago
para los ciudadanos y consumidores de la sociedad digital. Todo ello a
partir de un nutrido grupo de profesionales expertos en la materia.

Editorial Thomson Reuters
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‘Shadow banking y financiacion empresarial
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alternativa’

Fecha edicion: 2017

Analiza el fendmeno del SHADOW BANKING desde el punto de vista de
su funcidon como cauce o cauces alternativos de financiacion para las
empresas. Las estadisticas nos muestran que las empresas espafiolas
siguen teniendo una fuerte dependencia de la financiacién bancaria, que
alcanza en nuestro pais un porcentaje del 78%, muy superior al de otros
paises de nuestro entorno, como Alemania (55%), Francia (45%) o el Reino
Unido (35%), segun datos difundidos por el Circulo de Empresarios.

Esto sitla a nuestras empresas en una situacion de especial vulnerabi-
lidad en los periodos de crisis bancaria, que suelen desembocar en un
cierre o corte del crédito. Por eso es tan necesario explorar los sistemas
de financiacion alternativa.Teniendo en cuenta esta realidad, la obra se ha
disefado para dar cuenta de algunos de estos istemas, especialmente los
gue presentan como comun denominador el aunar esfuerzos y sinergias
de distintos agentes -bancarios y no bancarios- para hacer llegar a las
empresas y otros operadores econdmicos nuevas fuentes de financia-

cion.
Editorial: Aranzadi

‘Problemas actuales vy recurrentes en los merca-
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Fecha edicion: 2019

El libro aborda, desde una perspectiva juridica, las principales cuestio-
nes que plantean en la actualidad el mercado de cr édito, en el contexto
del mercado financiero en general. En primer lugar, presta atencién a
los nuevos operadores que aparecen en los mercados (Shadow banks
y FinTech), que traen consigo modalidades alternativas de financiacion
empresarial (ICO, tokens, cr owdfunding) y un claro desplazamiento
hacia el &mbito virtual, dotado de un fuerte componente tecnoldgico
que facilita la descentralizacion de funciones (blockchain). En segundo
lugar, analiza la paulatina modificacion de la actividad de las entidades
de c rédito y su reflejo en las relaciones con la clientela, centrandose
en los procesos de comercializacion irregular de servicios bancarios
y productos financieros, su respuesta judicial (control de condiciones
generales, nulidad de contratos sobre participac iones preferentes,
productos estructurados o swaps) y las mejoras que plantea MiFID I
o PSD Il en términos de transparencia. La obra también se ocupa de la
gestion de las crisis bancarias desde la creacion del Mecanismo Unico
de Resolucion, con especial a tencién a los ultimos episodios vividos
en nuestro pais (Banco Popular) y en Italia (Monte dei Paschi di Siena).
Y, finalmente, analiza el régimen de las obligaciones de intercambio de
informacién bancaria y su trascendencia en la lucha contra el fraude fi
scal, desde una doble perpectiva europeo - norteamericana, tema que
ha generado especial preocupacion desde la publicacion de la “lista
Falciani" y los "papeles de Panama".
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La IA constituye un conjunto de tecnologias que estd cambiando y cam-
biara el mundo que conocemos. Su potencial disruptivo es inmenso.

La IA fue definida en el Libro Blanco sobre la inteligencia artificial como
una tecnologia estratégica que ofrece numerosas ventajas a los ciudada-
nos, las empresas y la sociedad en su conjunto siempre que sea antro-
pocéntrica, ética y sostenible y respete los derechos y valores fundamen-
tales. La IA debe ser fiable y segura. La seguridad es una exigencia ética
esencial que integra los principales marcos propuestos a nivel interna-
cional.

La evolucion, despliegue, aplicaciéon y uso de la IA comporta retos y ries-
gos, en especial, de seguridad, para personas, empresas, Administracio-
nes Publicas o sistemas democraticos, y para sus distintos intereses,
bienes y derechos. A lo largo de esta obra, se expondran algunos de sus
principales retos y riesgos.

Los riesgos de seguridad asociados al uso de la IA deben ser identificados,
analizados y adecuadamente gestionados desde su disefio, para alcanzar
los objetivos de una IA fiable y segura, por lo que todo ello, sin perjuicio de
gue sea una exigencia ética, deberia ser una exigencia juridica.

La obra analiza los principales marcos de seguridad actuales, asi como
el tratamiento de la seguridad de la IA en las distintas propuestas éticas
y juridicas presentadas hasta la fecha elaboradas desde un enfoque de
riesgos. Asimismo, se aborda la relacion entre ética, seguridad y respon-
sabilidad, la necesidad de la seguridad en el disefio y la necesaria requ-
lacion y exigencia legal de la misma, especialmente respecto de aquellos
sistemas, contextos y usos de mayor riesgo.

Del mismo modo, se abordan cuestiones esenciales relacionadas con la
responsabilidad por dafios derivada de su funcionamiento y uso y aso-
ciadas a sus riesgos, en especial, de seguridad, asi como la susceptible
potenciacion de los mismos ante su relacion e interaccion con otros sis-
temas y tecnologias, incluyendo los riesgos para los denominados neu-
roderechos.

Editorial Aranzadi
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