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Los consejero del Ibex
35 cobran de media
710.000 euros al afio

La retribucion media devenga-
da por un consejero de una so-
ciedad cotizada espafiola se si-
tda en 382.000 euros anuales,
un importe que se incrementa
hasta 710.000 euros entre las
empresas que forman parte
del Ibex 35 y que queda en
204.000 euros para el resto de
compaiias, segun refleja el in-
forme anual de la CNMV sobre
los informes de remuneracio-
nes de los consejeros de las so-
ciedades cotizadas de 2019,
publicado ayer. La retribucion
media de los consejeros dele-
gados fue de 886.000 euros
(1,1 millones en 2018); la del
resto de consejeros ejecutivos
ascendio6 a 548.000 euros
(491.000 euros en 2018), y la
de los presidentes no ejecuti-
vos fue de 212.000 euros
(189.000 euros en 2018).

finales de diciembre de 2019 un
dividendo a cuenta (de los bene-
ficios de ese ano) de 135.529.000
euros. Quedo pendiente otro pago
(complementario) de casi 40 mi-
llones que es al que debia dar luz
verde la junta general de accio-
nistas en la primavera de 2020 y
que, sin embargo, nunca llego,
pues al estallar la pandemia el
BCE paro en seco las remunera-
ciones a los accionistas.

Las cuentas
Tomando en cuenta que Kutxa-
bank gandé 352 millones en 2019
y que su beneficio se elevo a 160
en los nueve primeros meses del
presente 2020, ese tope del 15%
de la suma de las ganancias de
los dos anos quedaria por deba-
jo delos 133,5 millones ya paga-
dos, con lo que la entidad se ha-
bria podido ‘pasar’ del limite ex-
puesto ayer. Esto es, principal-
mente, lo que el banco de las
kutxas ha de dilucidar con el BCE.
Ala entidad le queda ahora el
as en la manga de la solvencia
(que hasta ahora le ha servido
para dar dividendos de hasta el
50% de sus beneficios anuales).
Sin embargo, el asunto no se pre-
senta sencillo, dada la gravedad
de la situacion y la firmeza del
BCE en la defensa de su posicién.
¢Qué se juegan las kutxas? El
dinero del dividendo se reparte
entre las fundaciones bancarias
vascas segun el porcentaje que
ocupan en la propiedad del ban-
co. Asi, BBK (que debe dotar un
notable fondo de reserva para
mantener el control de la enti-
dad) se queda cada ano con el
57% de ese pago a los accionis-
tas. El resto se reparte entre Kutxa
(duena de un 32% de los titulos)
y Vital, a la que le corresponde
un 11% del total. La Fundacién
Bancaria Kutxa inicié un proceso
de diversificacion de fuentes de
ingresos y compro en 2016 un
2% de CAF.
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Almudena Eizaguirre (Deusto), Gonzalo Gémez (BME) y Cristina Garcia (BeSpoke Capital). 1Mo ARIzMENDI

La financiacion alternativa
a los tradicionales créditos
tienta a las pymes de Euskadi

Expertos reunidos

en San Sebastian por la
Deusto Business School
invitan a las empresas

a diversificar sus fuentes
de captacion de recursos

J. DIAZ DE ALDA

SAN SEBASTIAN. Deusto Business
School (DBS) celebro ayer en su
campus de San Sebastian una
conferencia sobre fuentes alter-
nativas de financiacién a la ban-
ca tradicional en la que dos ex-
pertos de este sector como Gon-
zalo Gomez —director general de
Bolsas y Mercados Espanoles
Renta Fija y del Mercando Alter-
nativo de Renta Fija (MARF)-y
Cristina Garcia, ejecutiva de la
plataforma BeSpoke Capital, in-
vitaron a las pymes vascas a abrir
la mente y, con ello, el abanico

de posibilidades a la hora de bus-
car recursos con los que crecer.
Un paso que, por ejemplo, en el
caso del MARF ya han dado va-
rias empresas de Euskadiy has-
ta algunos proyectos emblema-
ticos, como la incineradora y la
planta de valorizacion de resi-
duos de Zubieta. «En un pais que
ha estado tan bancarizado como
Espaiia, es siempre bueno cono-
cer otras opciones», destacé Al-
mudena Eizaguirre, directora
general de DBS Executive Edu-
cation, quien presento el acto.
Gomez y Garcia subrayaron
que ese ‘otro mundo’ en el que
buscar financiacion es «com-
plementario» y nunca «sustitu-
tivo» del tradicional canal ban-
cario, y resaltaron que a la vis-
ta de lo que sucede en otras la-
titudes «aun queda mucho ca-
mino por recorrer en Espana».
Y es que, explico la represen-

tante de BeSpoke Capital, fren-
te a una proporcion en Espana
del 20% de la financiacion de las
pymes captada en ese otro mer-
cado, en Estados Unidos el ca-
nal alternativo ofrece ocho de
cada diez délares prestados al
tejido productivo.

Garcia, quien subrayo6 que
existen multitud de diferentes
clases de financiadores alterna-
tivos, animé a las pymes a «no
poner todos los huevos en la mis-
ma cesta». Ademas, advirtio de
que tras el ‘manguerazo’ de li-

El MAREF ofrece una
plataforma donde emitir
deuda a tipo fijo que ya
ha cautivado a 90 firmas,
varias de ellas vascas

quidez de las autoridades e ins-
tituciones estatales y europeas
para frenar la pandemia en las
empresas, su prevision es que el
acceso al crédito tradicional se
restrinja de manera significati-
va para la pequena empresa:
«Las companias espanolas van
a sufrir un deterioro de su rating
o de su valoracién de riesgos».

«La morosidad va a crecery
ya vemos a las entidades banca-
rias elevar sus provisiones ante
potenciales fallidos y endurecer
las condiciones de acceso al cré-
dito», senald. «Si sabemos todo
esto, adelantémonos y diversifi-
quemos», concluyo.

Gonzalo Gémez, que celebré
las recientes medidas del Go-
bierno para avalar desde el ICO
con 4.000 millones adicionales
los pagarés ya emitidos en el
MAREF, dentro del ultimo movi-
miento del Ejecutivo para soste-
ner a las empresas frente al Co-
vid, expuso la historia de éxito
del Mercado Alternativo de Ren-
ta Fija, nacido a finales de 2013.

Es cierto, reconocio, que al
principio solo emitian deuda en
el MARF las grandes firmas (la
primera operacion la hizo Tele-
fonica), pero no lo es menos, ana-
did, que ya son noventa las em-
presas medianas que tienen emi-
siones vivas en ese mercado por
un importe global de 5.200 mi-
llones de euros.

«Ahora si es una alternativa
viable para las pymes», celebro,
recordando que no pocas em-
presas vascas han recorrido ese
camino. Arteche, Ulma, Sidenor,
MasMovil o Gestamp han sido
algunas de ellas. Incluso el com-
plejo de valorizacion de residuos
de Zubieta emitié 80 millones
de deuda para poder acometer
el proyecto junto a la tradicional
financiacién bancaria.

Sin ocultar algunos inconve-
nientes, como el hecho de que
quien suba al tren del MARF ten-
dra que ‘desnudarse’ ante los in-
versores, puso en valor el que el
acceso a un sinfin de inversores
profesionales y a largo plazo des-
de esa plataforma requiere unos
tramites no demasiado comple-
jos y supone un primer ‘test’ para
saber qué opina el mercado de
cada empresa.

La energia da en Bolsa
el ‘'sorpaso’ a los bancos

BME reivindica su papel
de proveedor de liquidez
a empresas e inversores
en un ano histoérico

y tenso por la Covid-19

CRISTINA VALLEJO

MADRID. El ano ha sido de extre-
mos en la Bolsa. El Ibex-35 su-
frio su peor sesién de la histo-
ria, alcaermasdeun14%el 12

de marzo, en visperas del decre-
to del primer estado de alarma.
Pero también registro el mejor
mes de su historia, el pasado no-
viembre, cuando recupero6 un
25%. Javier Hernani, consejero
delegado de BME, calificé en su
balance del ejercicio de «histéri-
co» el ano para el selectivo porla
«gran destruccion de valor» su-
frida entre los maximos del afio
que habia marcado cerca de los
10.100 puntos en febrero y los

6.100 a los que cayd en marzo,
para luego recuperarse parcial-
mente al calor de las noticias so-
bre las vacunas. Mediado diciem-
bre, el indice se mueve entre los
8.100y los 8.200.

La crisis también ha repercu-
tido en una transformacién de
la estructura de la Bolsa espa-
nola. Asi, el sector bancario, que
tanto ha sufrido este ano, ha ba-
jado a la tercera posicion en tér-
minos de ponderacion. A cam-
bio, el sector de la electricidad y
el gas ha pasado a ser el prime-
ro en capitalizacion bursatil,
mientras que el textil es el se-
gundo. En cuanto a la banca, Her-
nani abundé en que «se encuen-
tra en un momento de reflexién»,

lo que se esta traduciendo en fu-
siones. A su juicio, este tipo de
operaciones, histéricamente, han
supuesto un aumento de la liqui-
dez en la compania combinada
en un volumen que siempre ha
superado la suma de las partes.
Respecto a sus dividendos y a las
limitaciones que persisten, Her-
nani sefalé que ello obedece a
que los fondos propios siguen
en el foco del regulador.
Ademas de la caida en las ac-
ciones, los inversores han visto
mermada la retribucion en for-
ma de dividendos. Las limitacio-
nes impuestas por la Covid-19
han provocado que su importe
se haya reducido un 47,72% con
respecto al afio anterior.
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