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Era Trump: Estrategias de formación de 
Precios de Transferencia

 • La prioridad estratégica para Estados Unidos es 
ganar la batalla tecnológica con China, no proteger a  
Europa.
 • El comercio internacional ya no se guía exclu-
sivamente por la eficiencia, sino por la seguridad y la 
soberanía.
 • En el contexto geopolítico actual es necesario 
anticiparse a los riesgos y diseñar políticas más resi-
lientes.
 • La globalización ha generado más volumen y 
complejidad en las transacciones intragrupo, aumen-
tando la relevancia fiscal de los precios de transferen-
cia.

Valencia, 13 de mayo de 2025. Bajo el título “Era Trump: 
Estrategias de formación de Precios de Transferencia” 
ha tenido lugar el Foro de Asesoramiento Patrimonial 
y Tecnológico (FAPTECH) en su edición de mayo 2025 
que contó con la participación de Andersen, firma inde-
pendiente que presta servicios legales y fiscales con 
presencia en todo el mundo.  Este Foro, que ya cumple 
diez años, fue promovido por el Consejo General de So-
cios de la Fundación de Estudios Bursátiles y Financie-
ros (FEBF) en 2015.

En la apertura, Isabel Giménez, directora general de la 
FEBF, hizo un repaso a la situación geopolítica actual 
y constató que “la fragmentación, la incertidumbre y el 
fin del multilateralismo están reconfigurando el Nuevo 
Orden Mundial”.

Giménez recalcó que “el comercio internacional ya no 
se guía exclusivamente por la eficiencia, sino por la se-
guridad y la soberanía, y la rivalidad geopolítica entre 
potencias transforma el comercio en un instrumento 
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de poder”. En base a ello, aseguró que “es imprescindi-
ble anticiparse a los riesgos y diseñar políticas empre-
sariales más resilientes”.

Por último, indicó que “es pronto para decir que esta-
mos en una era de la desglobalización por el auge de 
potencias medias, como Rusia o China, pero con la 
inestabilidad generada seremos testigos de subida en 
los precios de la energía, y en los precios de los pro-
ductos, problemas en la cadena de suministro, y dis-
putas territoriales (guerra tecnológica EEUU y China)”.

Por su parte, Rafael Leal, director del área de precios 
de transferencia en Andersen, reflexionó sobre cómo 
la globalización ha generado más volumen y comple-
jidad en las transacciones intragrupo, aumentando 
la relevancia fiscal de los precios de transferencia, y 
explicó que “los precios de transferencia son foco de 
atención por parte de la administración”.

Sobre las referencias normativas en ámbito español, 
comentó que los principales aspectos se pueden en-
contrar en el impuesto sobre Sociedades, donde se re-
cogen las obligaciones en materia de precios de trans-
ferencia: de valoración, documentación, y declaración. 
Asimismo, en el ámbito de la OCDE la principal referen-
cia normativa son las Directrices aplicables en materia 
de precios de transferencia a empresas multinaciona-
les y administraciones tributarias de 2022.

En relación a la situación macroeconómica, recalcó las 
nueve claves mundiales que afectan a los precios de 
transferencia: crecimiento económico moderado, in-
flación persistente y políticas monetarias cautelosas; 
desglobalización y regionalización en las cadenas de 
suministro; lucha contra el fraude fiscal y búsqueda de 
imposición mínima internacional; transición energéti-
ca y sostenibilidad;  avance de la inteligencia artificial; 
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envejecimiento demográfico y desafíos laborales; re-
configuración geopolítica y alianzas estratégicas; y ten-
siones comerciales y guerras arancelarias.

Para finalizar, se centró en la situación actual de los 
aranceles, indicando que es necesario realizar una revi-
sión de las funciones, activos y riesgos asumidos en la 
cadena de suministro y, en consecuencia, llevar a cabo 
una revisión de las políticas intragrupo aplicadas por si 
fuera necesario la implementación de ajustes. 

La Fundación de Estudios Bursátiles y Financieros pro-
mueve desde hace 10 años el Foro Faptech, encuentro 
liderado por el Consejo General de Socios para compar-
tir conocimiento especializado y ofrecer propuestas de 
inversión entre profesionales y directivos de referencia, 
otorgando visibilidad a expertos y formación de interés 
para inversores y empresas familiares de la plaza finan-
ciera valenciana.

Dentro de sus actividades destacan los programas for-
mativos orientados a la cualificación profesional de los 
departamentos financieros y la preparación para las 
acreditaciones EFA y ESG Advisor de EFPA, así como 
los libros de Compliance para Pymes o Valoración de 
Empresas y otros Activos con Thompson Reuters. 
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ACATIS presenta su propuesta de inversión en 
la sede de la FEBF

• ACATIS, gestora boutique con 10.000 millones 
de euros bajo gestión, presenta sus mejores fondos 
en Valencia.

Valencia, 14 de mayo de 2025.- La Fundación de Es-
tudios Bursátiles y Financieros (FEBF) ha acogido en 
su sede la presentación de ACATIS Investment, ges-
tora alemana independiente fundada en 1994 por el 
Dr. Hendrik Leber y la Dra. Claudia Giani-Leber. ACATIS 
cuenta con oficina de representación en España desde 
el año 2014, proyecto liderado por (la valenciana) Eva 
Zaragozá.

Isabel Giménez, directora general de la FEBF realizó la 
apertura de la sesión haciendo hincapié en la impor-
tancia de dar a conocer gestoras de fondos a los acto-
res de la plaza financiera valenciana, y de esta manera, 
compartir conocimiento e intercambiar opiniones. 

Por su parte, Eva Zaragozá, directora de desarrollo de 
negocio de ACATIS para Iberia, comentó que “como 
valenciana, es un orgullo poder liderar la expansión en 
el mercado ibérico desde 2014 y desde Valencia, año 
en el que se abrió esta oficina de representación de 
ACATIS, con el objetivo de crear valor para los inverso-
res”.

Eva Zaragozá destacó que ACATIS se caracteriza por 
su gestión activa, con un enfoque claro en la filosofía 
de inversión “valor”.  Teniendo como referentes a Ben-
jamin Graham, Warren Buffett y Charlie Munger en el 
ámbito del value investing, si bien es cierto que cada 
uno representa una etapa y una evolución distinta den-
tro de esta filosofía de inversión. ACATIS aboga por el 
estilo de Warren Buffett y Charlie Munger, es decir, se 
inclina por empresas excelentes a precios razonable 
en detrimento de empresas razonables a precios exce-
lentes. Desde su sede en Frankfurt, ACATIS ha crecido 
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significativamente, alcanzando actualmente los 10.000 
millones de euros en activos bajo gestión.

En el ámbito de las finanzas sostenibles se encuentra el 
fondo mixto ACATIS Value Event, cuyo objetivo es lograr 
una rentabilidad continuada similar a la de la renta va-
riable, que permita al inversor estar tranquilo en todas 
las fases de mercado. La cartera se construye de mane-
ra ascendente (bottom up). El fondo busca compañías 
de calidad con modelos de negocio consolidados, con 
bajo endeudamiento y alta capacidad de generación de 
flujos de caja libre. Este fondo promueve características 
medioambientales y/o sociales conforme a lo dispuesto 
en el artículo 8 del Reglamento de Divulgación de Infor-
mación (Regulation (EU))

En Europa, este fondo mixto comparte pódium como es-
trategia más demandada, con el fondo de renta fija flexi-
ble ACATIS IfK Value Renten, también registrado en Espa-
ña para su comercialización, con rentabilidades anuales 
interesantes y una volatilidad inferior al 5%. 

Los diferentes Foros de Encuentro de la FEBF compar-
ten ideas e iniciativas de mejora entre profesionales y di-
rectivos de referencia, otorgando visibilidad a expertos, 
y oportunidades de inversión de interés para inversores 
y empresas familiares de la plaza financiera valenciana 
como la que ha tenido lugar hoy en la Fundación. 

Dentro de sus actividades destaca la presentación de 
agentes y gestoras de inversión relevantes para la plaza 
financiera valenciana.

A lo largo de estos 35 años de la FEBF, hay que desta-
car los 357 Boletines Informativos, 1.500 alumnos de 
posgrado, 50.000 asistentes a actividades formativas, 
33 publicaciones jurídico-financieras como el Manual de 
Compliance para Pymes, Valoración de Empresas y Otros 
Activos, Gobierno Corporativo de Empresas Familiares, y 
Empresas Familiares y Bolsa.
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CICLO DE CONFERENCIAS DERECHO CON-
CURSAL 
“Formación de Clases en los Procesos de Re-

estructuración”

 • Los concursos de acreedores han experimen-
tado un aumento significativo en los últimos años, con 
un incremento del 29,9% en 2024.
 •Todo proceso concursal debe garantizar la via-
bilidad empresarial, y evitar el concurso.
 • La mayoría de las reestructuraciones en la Co-
munidad Valenciana son de pasivo financiero.
 • La regulación concursal española está alejada 
de la realidad empresarial.

Valencia, 15 de mayo de 2025.- Dentro de las activi-
dades programadas por el 35 Aniversario de la Funda-
ción de Estudios Bursátiles y Financieros (FEBF) se ha 
organizado el Ciclo de Conferencias de Derecho Con-
cursal, con el objetivo de reflexionar sobre la norma-
tiva del concurso de acreedores, intervenir y asesorar 
ante situaciones de insolvencia, favoreciendo que los 
deudores puedan hacer frente a sus obligaciones. En 
la segunda sesión se contó con la participación del 
Magistrado-Juez José Luis Fortea del Juzgado de lo 
Mercantil nº 3 de Valencia, con una conferencia bajo el 
título “Formación de Clases en los Procesos de Rees-
tructuración”.

Isabel Giménez, directora general de la FEBF, realizó 
la apertura de la sesión haciendo hincapié en la impor-
tancia de realizar foros de encuentro jurídico-econó-
micos donde compartir conocimientos e intercambiar 
opiniones. Señaló que “la formación de clases en los 
procesos de reestructuración puede servir para evitar 
fraudes y preservar el interés común”. En cuanto a la 
Comunidad Valenciana, Giménez comentó que “los 
concursos de acreedores han experimentado un au-
mento significativo en los últimos años, con un incre-
mento del 29,9% en 2024”. Asimismo, explicó que “la 
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mayoría de estos concursos son de personas físicas”.
A continuación, Patricia Gualde, socia de Derecho Proce-
sal de Broseta Abogados y moderadora de la sesión co-
menzó afirmando que “la formación de clases tiene una 
enorme trascendencia en la aprobación de los Planes de 
Reestructuración. Las clases deben formarse atendien-
do a la existencia de un interés común a los integrantes 
de cada clase, determinado conforme a criterios obje-
tivos, y se considera que existe dicho interés entre los 
créditos de igual rango concursal”. No obstante, añadió 
que “nuestros tribunales han venido estableciendo que 
la flexibilidad que otorga la Ley Concursal al permitir se-
parar los créditos de un mismo rango concursal en dis-
tintas clases cuando “haya razones suficientes que lo 
justifiquen” está dando lugar a que, en determinados ca-
sos, se creen clases de manera artificiosa para obtener 
la mayoría necesaria para su aprobación”.

Por su parte, José Luis Fortea, Magistrado-Juez del Juz-
gado de lo Mercantil nº 3 de Valencia, centró su inter-
vención explicando que “todo proceso pre-concursal de 
reestructuración debe ofrecer una perspectiva razona-
ble de garantizar la viabilidad de la empresa en el corto 
y medio plazo, y evitar su concurso”. Asimismo, apuntó 
que “los procesos de reestructuración deben basarse en 
proyecciones y estimaciones muy pensadas, exigiendo 
razonabilidad en las expectativas propuestas”.

Fortea recordó que “la Regulación establece los criterios 
generales de formación de clases, y ofrece ciertos már-
genes de discrecionalidad para determinación, como la 
existencia de un interés común entre los integrantes de 
cada clase, que son créditos de igual rango concursal, 
ya que el parámetro principal para formar las clases son 
los rangos crediticios concursales”.

Sobre la nueva Regulación, Fortea matizó que “hay po-
cas reestructuraciones que no sean de pasivo financie-
ro, por lo que, en cierta manera, no creo que fuera tan 
necesaria una reforma de este calado, además, en mi 
opinión, es un tema de cultura concursal, y esta Regula-
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ción se basa en un modelo que no está ajustado al perfil 
de la empresa española”. Añadió que “la banca no sale 
tan mal parada con la reestructuración, si cuenta con el 
Aval ICO”.

Por último, apuntó que “como dato positivo, hay que des-
tacar que, con esta reforma concursal, se han consegui-
do agilizar los procesos, pero por el excesivo recurso a 
los concursos sin masa, no por otro motivo”.

En 2025, la FEBF celebra su 35 Aniversario con un balan-
ce de más de 60.000 asistentes a sus actividades for-
mativas, 1.500 alumnos de posgrado y 33 publicaciones 
jurídico-financieras.

Los diferentes Foros de Encuentro de la Fundación de 
Estudios Bursátiles y Financieros (FEBF) comparten 
ideas e iniciativas de mejora entre profesionales y di-
rectivos de referencia, otorgando visibilidad a expertos 
y formación de interés para empresas familiares de la 
plaza financiera valenciana.

Dentro de sus actividades destaca el Máster de Aseso-
ría Jurídica de Empresas (con veinticinco ediciones en 
su haber, en colaboración con la Universidad CEU-UCH, 
y los principales despachos jurídicos presentes en la Co-
munidad Valenciana); el Observatorio M&A o la Jornada 
Legaltech.
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El presidente de INVERCO participa en el Ci-
clo ‘Liderazgo y Emprendimiento con Valores’, 
organizado la FEBF por su 35 aniversario, en 

colaboración con Caixa Popular

Ángel Martínez-Aldama:

“Sin Educación Financiera no podemos tomar decisio-
nes correctas sobre nuestros ahorros”

“Europa debe reaccionar para ser más competitiva, y 
dejar de regular en exceso”

 • La inversión colectiva en España asciende a más 
de 728.500 millones €, registrando un nuevo máximo 
histórico.
 • La proporción de activos de los Fondos de Pen-
siones respecto al PIB es de las más bajas de la OCDE.
 • Para 2025 se prevé un incremento del 8,4% de 
activos en Fondos de Inversión y un incremento del 
1,6% en fondos de pensiones.

Valencia, 19 de mayo de 2025. En la apertura, Isabel 
Giménez Zuriaga, directora general de la Fundación de 
Estudios Bursátiles y Financieros (FEBF), explicó cómo 
el 20 de abril empezaba su actividad la Fundación, con 
un compromiso diario de apoyo de la educación finan-
ciera y formación de cuadros medios en las pymes va-
lencianas, directores financieros, controllers y asesores 
jurídicos. A lo largo de estos 35 años se han realizado 
actividades de posgrado (con 1500 antiguos alumnos), 
más de 60.000 asistentes a las Jornadas/Seminarios y 
33 publicaciones.

En la apertura, Isabel Giménez Zuriaga, directora gene-
ral de la FEBF subrayó que “en un contexto de envejeci-
miento de la población, en el que las pensiones privadas 
van a necesitar un mayor desarrollo como complemen-
to de las pensiones públicas, resulta de especial rele-
vancia la concienciación social sobre el ahorro para la 
jubilación”.
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Mónica Blesa, directora de banca privada de Caixa Po-
pular felicitó a la Fundación por sus 35 años y asegu-
ró que su alianza con la FEBF “refuerza la estrategia de 
cooperativa con valores, cuyo objeto es conseguir ser la 
entidad valenciana con mayor impacto social”.

Por su parte, Ángel Martínez-Aldama, presidente de In-
verco comenzó su intervención señalando que “en 2024 
la inversión colectiva en España ascendió a más de 
728.500 millones €, registrando un nuevo máximo his-
tórico, apoyado por la rentabilidad en mercados, y tanto 
los fondos de inversión domésticos como internaciona-
les registraron flujos de entrada positivos”.

Asimismo, comentó que “la rentabilidad positiva en 
2024 estuvo próxima al 7%, destacando las categorías 
de acciones, donde la renta fija continuó generando ren-
dimientos muy positivos al ahorrador conservador”.

En relación a la inversión sostenible, Martínez-Aldama 
aseguró que “desde la entrada en vigor del Reglamento 
de Divulgación, los Fondos con criterios de sostenibili-
dad han pasado del 10% del patrimonio hasta el 37%, 
con 146.964 millones €”. Puntualizó que “la sostenibili-
dad es un reto social, como la digitalización o la defen-
sa, siendo las tres puntas de lanza de la UE”.

Sobre los Fondos de Pensiones, el presidente de INVER-
CO comentó que “se han batido máximos históricos en 
patrimonio para todos los sistemas, por los rendimien-
tos generados, con un notable aumento de partícipes en 
empleo”. 

Siguiendo con esta comparativa internacional afirmó 
que “en España, la proporción de los activos privados 
para la jubilación (fondos de pensiones) respecto al PIB 
es de los más bajos de la OCDE, por lo que INVERCO 
ha promovido medidas de concienciación e impulso de 
los planes de pensiones”. En este sentido, aseguró que 
“sin educación financiera no podemos tomar decisiones 
informadas sobre nuestros ahorros, y resaltó, la impor-
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tancia de la salud económica para la salud emocional”.
Respecto a las perspectivas para 2025, Martínez-Alda-
ma comentó que se “prevé un volumen de activos en 
IIC de 790.000 millones €, lo que supondría un incre-
mento del 8,4% con respecto a 2024, y en fondos de 
pensiones un incremento del 1,6% en relación a 2024, 
lo que supone 134.000 millones €”.

Por último, y dentro de las recomendaciones del infor-
me OCDE “Capital Market Review of Spain 2024”, Martí-
nez-Aldama quiso destacar que “es importante aumen-
tar el tamaño del sector de los fondos de pensiones de 
empleo, incentivando el ahorro en planes de pensiones 
en las empresas y también el de los Panes Individuales, 
así como eliminar la posibilidad de retiradas anticipa-
das de los fondos de pensiones con liquidez a 10 años. 
Para Martínez-Aldama “el contexto geopolítico actual 
es una llamada a Europa para que sea más competitiva 
y deje de regular en exceso”.

INVERCO es la Asociación de Instituciones de Inversión Co-
lectiva y Fondos de Pensiones, y agrupa a la práctica totalidad 
de las Instituciones de Inversión Colectiva españolas (Fondos 
y Sociedades de Inversión), a los Fondos de Pensiones espa-
ñoles, y a las Instituciones de Inversión Colectiva internacio-
nales registradas en la CNMV a efectos de su comercializa-
ción en España, así como a diversos Miembros Asociados.
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