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1. INTRODUCCION

La crisis econdmica derivada de la pandemia del coronavirus ha afectado negativamente
a sectores de gran importancia para el tejido empresarial espafiol como la hosteleria, el
comercio o la construccion, que, como consecuencia de las restricciones de movilidad
decretadas por el Gobierno para combatir la Covid-19, se han visto abocados a presentar
Expedientes de Regulacion Temporal de Empleo (ERTE) y declarar multiples ceses de

actividad'.

En cambio, el Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que se declara el estado de
alarma para la gestion de la situacion de crisis sanitaria ocasionada por el Covid-19
calificé a los medios de comunicacion como una “actividad esencial”. A partir de ese
momento, los profesionales de la informacion duplicaron sus esfuerzos para informar
sobre cualquier noticia vinculada con la pandemia. La television, la radio y la prensa
acompafiaron a las familias espafiolas durante los momentos mas algidos del
confinamiento. Los periodistas dedicaron miles de horas a relatar en riguroso directo
todas las noticias relacionadas con el coronavirus, desde los datos de contagiados y
fallecidos divulgados todas las tardes por el Ministerio de Sanidad, hasta las tragicas
historias vividas en hospitales y residencias. A cambio de este esfuerzo inconmensurable,
las cifras de audiencia registraron los mejores numeros de televidentes, oyentes y
lectores?. Pero ese crecimiento de la demanda no se tradujo en un aumento de los ingresos,

sino en todo lo contrario.

En los afos previos a la pandemia del coronavirus, una amplia mayoria de los medios de
comunicacion aun subsistian con los modelos financieros tradicionales, que se
caracterizaban por depender en gran parte de la publicidad y por tener una diversificacion
de ingresos practicamente inexistente. La rentabilidad y la viabilidad de los periddicos
estaba supeditada a las empresas que invertian en publicidad en sus paginas impresas y

digitales. Los directores y editores de los periddicos eran conscientes de las limitaciones

! Instituto Nacional de Estadistica. (2020). Encuesta de Poblacién Activa (EPA). Serie histdrica. Obtenido de Encuesta
de Poblacion Activa (EPA).

4 El1 95,7% de los espafioles vio la television en la cuarta semana del confinamiento, mientras que la radio increment6
su audiencia un 4% durante el confinamiento. Asimismo, el nimero de espafioles que visit6 un diario digital durante la
cuarta semana del confinamiento crecié un 27,7% respecto a las cifras previas a la pandemia. (Asociacioén para la
Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2020). Los cambios sociales y su impacto en los medios,
protagonistas de AIMC Cuaderno de Bitacora).



econdmicas y periodisticas de este modelo de negocio y tenian la conviccion de que sus
sistemas financieros debian transformarse, pero las modificaciones implementadas eran
infimas en la mayoria de los casos y el proceso de cambio avanzaba con lentitud. Todo

esto cambid en marzo de 2020.

La llegada de la pandemia del coronavirus se tradujo en la aprobacion de multiples
restricciones que pretendian reducir las altas cifras de contagiados y fallecidos en Espaia.
Estas limitaciones —en especial, las de movilidad— causaron un impacto muy negativo
sobre la economia espafiola®. Ante esta nueva coyuntura, las compaiiias espafiolas
recurrieron a todo tipo de ajustes empresariales y laborales para asi minimizar sus
crecientes pérdidas. Entre ellas, redujeron su inversion publicitaria como bien lo refleja
un informe divulgado por InfoAdex, la empresa de referencia en la monitorizacion de la
actividad publicitaria en Espafia. En concreto, la inversion en publicidad cay6 un 27,9%
en el primer semestre de 2020 respecto al mismo periodo del ejercicio anterior, y se situd
en los 2.158,1 millones de euros, lo que se traduce en una caida de la facturacion de 835,8
millones de euros®. Esta evolucion de la inversion publicitaria trastocd por completo el
tablero de juego de la prensa y acelerd los cambios estructurales que una gran parte de

los diarios espafioles comenzaron a poner en marcha en 2019.

Pero esta caida de los ingresos por publicidad no afect6 a la prensa por igual. La categoria
“Digital”, en la que se integran los diarios digitales, sufrieron una reduccién de sus
ingresos publicitarios del 14,3% en los primeros seis meses de 2020, mientras que los
periodicos tradicionales encajaron una disminucion de la inversion publicitaria del 37,7%
en ese mismo periodo. Esta disparidad de cifras se debe a la idiosincrasia de los distintos

formatos y a la evolucién de su audiencia, como veremos a lo largo de este trabajo.

En este sentido, cabe subrayar que el impacto economico que el papel sufrié durante la
pandemia es aun mayor si se tiene en cuenta la creciente dependencia economica que
sufre de la publicidad desde la crisis econémica de 2008. Aquel periodo de recesion

origind un desplome de la venta de ejemplares y una reduccion de la inversion

3 El PIB cay6 un 18,5% en la tasa interanual durante el segundo trimestre de 2020. (Banco de Espafia. (2020). Boletin
Econdémico 3/2020).
4 InfoAdex. (28 de mayo de 2020). La Inversién Publicitaria cae un -50,1% en el mes de abril de 2020.



publicitaria. El papel comenzé a tener los dias contados desde entonces, pero la prensa

no estaba preparada —o no quiso estarlo— para dar el salto al mundo digital.

Como se ha senalado en los primeros parrafos de este epigrafe, la diversificacion de la
prensa era practicamente inexistente, ya que dependia en su practica totalidad de la
circulacion y la publicidad hasta hace unos anos. Cuando una de estas fuentes de ingresos
generaba menor facturacion, mas importancia ganaba la otra. En 2008, el 46,15% de los
ingresos obtenidos por la prensa procedi6é de la venta de ejemplares, mientras que la
publicidad fue responsable del 45,36% de la facturacion, segin datos divulgados por las
editoras y recogidos por la APM. El resto de las fuentes de ingresos solo generaron el

8,49% restante”.

Después de décadas de crecimiento econdmico, la crisis financiera de 2008 fue la primera
amenaza que el modelo de negocio de los periddicos sufrié en mucho tiempo. Con las
cifras de venta de ejemplares en caida libre, la publicidad se erigié como la unica fuente
de ingresos capaz de garantizar la viabilidad de los medios tradicionales, pese a sufrir
también un descenso dréastico. Las empresas e instituciones publicas se convirtieron asi
en la unica alternativa que las cabeceras espafolas tuvieron para sufragar los altos costes
de sus complejas estructuras y paliar la caida de los ingresos que procedian directamente

de los lectores®.

Pero esta alteracion del modelo de negocio de la prensa tenia un problema: debilitaba la
independencia periodistica. Asi lo relato el director de E!/ Espariol y exdirector de El
Mundo, Pedro J. Ramirez, en una entrevista en La Sexta: “Como consecuencia de la crisis
econdmica, los medios de comunicacion dejamos de ser rentables en la tarea de dar el
poder de estar informados a los lectores y apareci6 la nueva funcion de entregar lectores
al poder. Ese es el momento en el que, dentro de los propios medios, el centro de gravedad

se desplaza de la redaccion a los gerentes™”.

El también exdirector de E/ Mundo y actual columnista del New York Times, David

Jiménez, indagd sobre esta cuestion en su libro EI Director, donde habla de la existencia

5 Los datos completos se pueden encontrar en el Gréafico N°3, pagina 20.

¢ La informacién completa se expone en el Grafico N°9, pagina 26.

7 Ramirez, P. J. (22 de Noviembre de 2020). El Protegido. Salvados. (F. G. "Gonzo", Entrevistador) La Sexta, min.
15:30- 16:30.



de unos “pactos negociados con las grandes empresas”, conocidos como “Los Acuerdos”,
que, “al margen de las cifras de audiencia o el impacto publicitario, habian salvado a la
prensa durante la Gran Recesion” 8. “Era un sistema de favores por el que, a cambio de
recibir més dinero del que les correspondia, los diarios ofrecian coberturas amables,
lavados de imagen de presidentes de grandes empresas y olvidos a la hora de recoger

noticias negativas”, prosigue Jiménez en su libro E/ Director®.

La crisis de 2008 también causo6 otro cambio estructural en la prensa: la irrupcion de los
nativos digitales. Segun la Asociacion de la Prensa de Madrid (APM), hasta 297 medios
digitales nacieron entre 2008 y 2015. Estas nuevas cabeceras se singularizaron por
requerir una inversion muy inferior a la requerida por los periddicos tradicionales y
romper con todas las barreras geograficas y temporales que atin adolecen al papel. Pese a
sus ventajas estructurales, los nuevos medios digitales apostaron por continuar el camino
establecido por los periddicos tradicionales y monetizaron su actividad digital a través de
la publicidad. Solo una minoria, conformada por InfoLibre, elDiario.es y El Espariol,
iniciaron su senda virtual incluyendo al lector dentro de sus fuentes principales de

financiacion.

En paralelo, el gremio experimentd un incremento del nimero de periodistas encargados
de elaborar contenidos digitales. Las cifras de la Asociacién de la Prensa de Madrid
(APM) senalan que el nimero de profesionales de la informacion que dedico su actividad
laboral al formato digital ascendi6 hasta el 40% en 2015. De esta forma, arrancé una
nueva fase para la prensa, que acelero6 su proceso de digitalizacion ante el nacimiento de
nuevos nativos digitales y la caida de la facturacion procedente de la venta de ejemplares

de papel.

Después de un periodo de bonanza econdémica que se prolong6 hasta 2020, la prensa
tradicional comenzé a plantear alternativas para generar mds ingresos en internet que
permitieran blindar su supervivencia econdmica. El objetivo fue volver a incorporar al
lector en su modelo de negocio, por lo que probaron la implementacion de modelos de

suscripcion poco restrictivos, una formula que ya habia fracasado en Espafia. Pero los

8 Jiménez, D. (2019). El Director: Secretos e intrigas sobre el periodismo narrados por el exdirector de El Mundo.
Libros del K.O., p. 106.
° David Jiménez apunt6 a toda la prensa espafiola cuando redacto estas oraciones.



cambios se sucedieron de forma lenta y, en muchas ocasiones, no tuvieron el impacto

esperado.

Todo cambi6 con el estado de alarma que el Gobierno aprob¢ el 14 de marzo de 2020 con
la pretension de reducir los efectos negativos derivados de la pandemia del coronavirus.
La crisis econémica que generd el consecuente confinamiento volvid a zarandear la
estructura de la prensa, que, ante este nuevo o6rdago, lanz6 definitivamente sus muros de
pago en las ediciones digitales con el objetivo de paliar la aceleracion de la caida de la
publicidad. Entre los periddicos que realizaron esta apuesta, destacan ABC, El
Confidencial, El Mundo, El Pais y La Vanguardia; cabeceras que, un afio después, han
logrado grandes resultados. En paralelo, los medios que ya habian implantado modelos
alternativos como InfoLibre, elDiario.es o El Espariol dieron un impulso a sus cifras de
suscriptores y socios, que se habian quedado estancadas. En total, los medios digitales
sumaron 350.000 suscriptores hasta octubre, una cifra que evidencia la viabilidad de los
muros de pago y su potencial para garantizar la independencia de los principales diarios

espafioles!'.

Pese a ello, todavia hay diarios que apuestan por percibir la totalidad de sus ingresos de
la publicidad, entre ellos, VozPopuli y el Huffington Post. Desde ambas cabeceras
defienden que un modelo sostenible y bien gestionado permite que su modelo de negocio

no afecte a su independencia periodistica y, en efecto, esto es cierto.

En este contexto, este trabajo nace asi para analizar cudles han sido los mayores cambios
de la prensa durante la pandemia del coronavirus, y para tratar de distinguir qué modelos

de negocio concilian mejor con el trabajo periodistico de los diarios.

10 Media-Tics. (27 de octubre de 2020). Los periddicos de Espafia ya superan los 350.000 suscriptores de pago.



1.1. RELEVANCIA PARA LA SOCIEDAD

Como se ha sefialado en la introduccion, la pandemia del coronavirus ha abierto un nuevo
periodo de transformacién en la prensa, que se ha lanzado a buscar nuevas formas de
financiacion para garantizar la rentabilidad de su negocio. Las actuaciones que se realicen
dentro de los diarios durante este periodo historico seran primordiales para asegurar que
la independencia de los periodistas crezca exponencialmente respecto a los afios
anteriores y, a diferencia de épocas anteriores, la viabilidad econdmica de las principales

cabeceras espafiolas no esté supeditada a grandes grupos empresariales.

En este sentido, cabe resefiar que la caida de los ingresos por publicidad registrada en
2020 abre un periodo lleno de oportunidades para que la prensa realice una
transformacion de su modelo de negocio y diversifique sus fuentes de ingresos. Si los
medios de comunicacion afrontan esta coyuntura de forma correcta, no solo afianzaran
su supervivencia econdémica a largo plazo —que ya no dependerd de una sola via de
financiacién—, sino que lograran liberarse de cualquier tipo de presiones financieras

ejercidas por entes externos.

La relevancia de este trabajo es inmensa, ya que los medios de comunicacién conforman
uno de los pilares principales de la democracia por su influencia e importancia. Una
sociedad no puede mantener y defender sus derechos y libertades si no tiene acceso a una
informacion veraz, completa y rigurosa. Los estados democraticos solo pueden prosperar
si la libertad de prensa es efectiva y real. Como bien dijo Joseph Pulitzer, “solo hay un

medio para mantener en pie una sociedad libre y es mantener al ptblico informado™!!.

Por esta razon, el trabajo de los medios de comunicacion debe desarrollarse con plena
libertad respecto de cualquier presion o ayuda econémica que no permita cumplir con el
articulo 20 de la Constitucion Espafiola, que protege el derecho “a comunicar o recibir
libremente informacion veraz por cualquier medio de difusion”. El punto 2 de este
apartado recoge explicitamente que el ejercicio de este derecho “no puede restringirse
mediante ningun tipo de censura previa”, entre ellas las acciones econdmicas que tengan

como proposito interferir en el tratamiento de la informacion. Por este motivo —ademas

! OkDiario. (21 de abril de 2021). Frases de Joseph Pulitzer en el dia de su nacimiento.

10



de los principios deontoldgicos del periodista—, los medios de comunicaciéon deben
orientar sus acciones empresariales a la busqueda de modelos de financiacion
transparentes y compatibles con su trabajo, ya que es su principal obligacién con la

ciudadania.

Por consiguiente, es indispensable analizar los limites financieros de las principales
cabeceras espafolas. De esta forma, se podra conocer qué grado de libertad financiera
existe en la prensa y cudl es el camino que se debe tomar en los diarios para lograr la
maxima independencia posible en términos econdmicos. En este sentido, se debe recordar
que la pretension de este documento no es analizar el grado de imparcialidad u objetividad

de la prensa espafiola, sino su independencia econémica.

La principal motivacion de este trabajo es realizar un diagnostico fidedigno sobre los
modelos de negocio y la libertad econdmica de la prensa, a través de las cuentas y las
publicaciones de los medios estudiados. De esta manera, se podra discernir cual es el
modelo de negocio mas apropiado para lograr una mayor independencia econémica vy,

por tanto, una mayor libertad de prensa.

Este documento también permitira conocer como la pandemia del coronavirus ha afectado
a las estructuras de los medios de comunicacion y cudl es el nuevo rumbo editorial que
han adoptado. ;La prensa seguird dependiendo de la publicidad? ;Qué acciones han
llevado a cabo los diarios espafioles y qué efecto han tenido y estan teniendo? ;Qué papel
juega el lector a la hora de sostener econdmicamente a los diarios? Todas estas preguntas

tendran respuesta a lo largo del trabajo.

La finalidad de estas paginas es servir como trabajo de referencia para que editores,
directores, periodistas y todos los profesionales vinculados al mundo de la comunicacion
conozcan cuales son los modelos de negocio que logran mas rentabilidad e

independencia.

11



1.2. HIPOTESIS

La primera hipoétesis de este trabajo es que, por norma general, los periddicos y diarios
digitales son mas independientes cuanto mayor es el porcentaje de financiacién que no

procede de publicidad empresarial o institucional.

La segunda hipotesis es que el muro de pago permite a los medios de comunicacion una
mayor emancipacion de la publicidad y, por ende, una mayor independencia de los

poderes econdmicos.

La tercera hipotesis es que las empresas que inyectan fondos en los medios de
comunicacion a través de publicidad tratan interferir en la agenda setting de estos, ya sea

mediante presiones, privilegios econdmicos o amenazas de retirada de la financiacion.

La cuarta hipdtesis es que los modelos de negocio de los periddicos tradicionales ya no

son rentables.

La quinta hipdtesis es que los diarios que pertenecen a compaiiias cotizadas tienen una

menor independencia periodistica que el resto por su idiosincrasia.

La sexta hipotesis es que los nativos digitales tienen un modelo financiero mas adecuado

al contexto actual y con mayores rentabilidades.
La tltima hipotesis es que el poder politico aprovecha la debilidad financiera de la prensa

para invertir dinero publico que se convierte en propaganda institucional en forma de

portadas o reportajes.

12



1.3. OBJETIVOS

El objetivo principal de este trabajo es identificar qué modelo de financiacion de la prensa
espafiola permite liberalizar mas a los medios de comunicacién en términos de

independencia econdmica.

El primer subobjetivo que persigue este documento es esclarecer las principales
repercusiones que tienen los distintos modelos de negocio de la prensa sobre su

independencia periodistica.

El segundo subobjetivo es entender qué papel ha jugado la crisis econémica derivada de
la pandemia del coronavirus en la Gltima transformacién de la financiacion de la prensa

y dilucidar la senda que el sector ha tomado.

El tercer subobjetivo es analizar si un modelo de negocio basado en la publicidad puede

garantizar la independencia econémica de un periodico.

El cuarto subobjetivo es aclarar como los lectores pueden afectar a la independencia de

un periddico.

El quinto subobjetivo es identificar las diferencias estructurales que existen entre la

prensa tradicional y los nativos digitales.

Por ultimo, el sexto subobjetivo que se propone este trabajo es reconocer hasta qué punto

son exitosas las presiones de los poderes politicos y econdomicos.

En términos generales, este documento pretende identificar cudles fueron los mejores
modelos de financiacion implementados en los principales periddicos tradicionales y
digitales espafoles durante el ultimo afo, y conocer en profundidad cémo la procedencia
de sus ingresos ha afectado a su tratamiento de la informacion y a su independencia

periodistica.

13



1.4. METODOLOGIA

Para alcanzar los objetivos de este trabajo y dotarlo de mayor utilidad, se ha procedido a
elegir una serie de periodicos tradicionales y nativos digitales con modelos de negocio

completamente heterogéneos.

ABC'y El Pais han sido las cabeceras elegidas para analizar el modelo de negocio de la
prensa tradicional y como sus ingresos afectan a su independencia periodistica. Al igual
que El Mundo, ambos periodicos pertenecen a companias cotizadas y todavia destinan
una gran parte de sus recursos al papel, una singularidad que les diferencia de los demas
medios. Asimismo, sendos diarios cuentan con destacados indices de audiencia. Mientras
que El Pais lidera la venta de ejemplares con un 2,3% de penetracion'?, ABC capt6 un

total de 21.364.000 usuarios tnicos en diciembre de 2020'3.

El trabajo se propuso estudiar las cuentas de £/ Mundo en primera instancia, pero la tardia
publicacion de sus resultados anuales hizo inviable esta posibilidad. Por otro lado, la
investigacion pretendié también analizar los resultados anuales de 20 Minutos (prensa
gratuita) y de El Periodico y La Vanguardia (prensa tradicional en empresas no
cotizadas). Pero la falta de informacion financiera publica, asi como el silencio de los tres
periddicos —se contactd con distintos representantes de cada cabecera sin recibir una

respuesta a cambio— imposibilitaron esta opcion.

Los nativos digitales elegidos para este trabajo fueron E/ Confidencial, elDiario.es y
VozPopuli, ya que representan los tres principales modelos de negocio surgidos en la red
digital. Mientras que elDiario.es fue de los pocos medios digitales que innovd e
implementd un modelo de negocio basado en las aportaciones de los socios sin un muro
de pago rigido tras la crisis de 2008, VozPopuli ha sido de la minoria de periddicos
digitales consolidados que, tras la pandemia del coronavirus, se ha atenido a un disefio
financiero basado en la publicidad y no ha introducido ningtin elemento para comenzar a

ingresar dinero de sus lectores. E/ Confidencial se ha situado en medio de estos dos diarios

12 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 46.
13 Comscore. Diciembre de 2020. Audiencia Total. Espafia.

14



jovenes, y, tras 19 anos viviendo de la inversion en publicidad, se lanz6 a implementar

un paywall poroso.

Originalmente, el trabajo incluia un analisis de las cuentas anuales y de la independencia
periodistica del Huffington Post e InfoLibre; e incluso se entrevistd al exdirector del
nativo digital de Prisa para la realizacién de esta investigacion. Pero la limitacion de
paginas establecida por el Tribunal del Trabajo de Fin de Grado (TFG) dificult6 esta

aspiracion.

A pesar de tener una audiencia inferior'*, se selecciond a VozPdpuli por delante del
HuffPost por tener una cobertura informativa mas extensa cualitativa y cuantitativamente,
y, por tanto, mas propensa a recibir presiones por los poderes econdmicos y politicos.
Respecto a InfoLibre, se decidi6 desechar la posibilidad de analizar sus cuentas por las
sinergias que tiene con elDiario.es, que cuenta con el 10% de las acciones del diario
dirigido por Daniel Basteiro!®>. En este sentido, cabe sefialar que las conclusiones
alcanzadas sobre el modelo de negocio de elDiario.es y VozPopuli son perfectamente

extrapolables a InfoLibre 'y el HuffPost.

También se contactd con El Espaiiol y OkDiario para la realizacion de este trabajo, pero
el diario dirigido por Pedro J. Ramirez no respondi6 a la propuesta, mientras que medio

digital fundado por Eduardo Inda declind la solicitud.

El desarrollo de este trabajo se dividira en tres partes. La primera (Marco historico)
narrara los antecedentes de la situacion actual de la prensa a través de distintos datos,
informes, publicaciones periodisticas y grafico. Para saber hacia donde va el sector, es
necesario conocer saber de donde viene, y eso es lo que se pretende realizar en este

epigrafe.

La segunda parte del trabajo tratara los aspectos mas técnicos de la financiacion de los
medios de comunicacién y sus empresas editoras. Entre ellos, la composicion de los
consejos de administracion de sus empresas matrices, el volumen de su negocio, la

procedencia de sus ingresos y la distribucion de sus gastos. Estos datos se obtendran a

14 Comscore. Diciembre de 2020. Audiencia Total. Espafia.
15 Marafia, J. (6 de marzo de 2020). Séptimo aniversario de infoLibre: cuentas transparentes.
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través de las cuentas de resultados de los medios de comunicacion analizados. En el caso
de ABC'y El Pais, se cotejaran los resultados de las cuentas anuales que sus matrices —
Vocento y Prisa, respectivamente— tienen la obligacion de publicar en las bases de datos

de la Comision Nacional de Mercados y Valores (CNMV) por ser empresas cotizadas.

Respecto a los nativos digitales, el proceso de obtencion de las cuentas anuales sera
diferente segun el medio. En el caso de El Confidencial y VozPopuli, seran distintos
representantes del periddico quienes compartan o confirmen los detalles de sus
respectivos modelos financieros. Por otro lado, los datos de e/Diario.es se obtendran de
la rendicion de cuentas anual que realizan con sus suscriptores. Ademas, se utilizaran

graficos para condensar la informacion.

Una vez obtenidos todos los datos, se procederd a realizar la tercera parte: un analisis de
coémo los ingresos de los medios estudiados afectan a su agenda setting y al tratamiento
de la informacion publicada. Para ello, se analizaran todas las informaciones relacionadas

con los principales inversores en los medios estudiados.

El marco temporal de este trabajo es el ejercicio 2020, ya que los cambios estructurales
acaecidos durante la pandemia obligan a estudiar este afio. Los datos anteriores a este
espacio temporal estan, en su mayoria, caducados para poder cumplir con los objetivos
de este trabajo. Por este motivo, se ha decidido analizar los resultados financieros de todos
los diarios seleccionados durante el ano de la pandemia, a excepcion de e/Diario.es. La
cabecera dirigida por Ignacio Escolar no publicé su informacion financiera hasta después
de la entrega de este trabajo. Por consiguiente, decidié tomar como base los datos de
2019, ya que los cambios que este medio ha sufrido durante la crisis sanitaria han ido
destinados a acelerar su apuesta empresarial basada en los lectores, como bien se constata

en su epigrafe correspondiente.
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2. MARCO HISTORICO

La prensa espafiola ha experimentado una transformacion radical en las ultimas dos
décadas que ha derivado en un cambio integro de su modelo de negocio. Los primeros
afios del siglo XXI produjeron una serie de cambios estructurales a escala mundial que
modificaron el modo en el que las personas interactuaban con el dia a dia, entre ellos, la

digitalizacion de la vida del hombre.

En apenas unos anos, el internet se erigié como un medio indispensable del que dependian
—y dependen— practicamente todas las actividades humanas e, incluso, las relaciones
personales. Elimin6 cualquier tipo de barrera geografica y replanted la forma en la que
nos comunicabamos. Los ordenadores y los moéviles se alzaron como dispositivos
esenciales e irremplazables para el desarrollo individual y colectivo. Conectaron el

mundo entero en décimas de segundo.

Como consecuencia de estos avances, todos los medios de comunicacion del mundo —y,
en especial, la prensa— sufrieron una metamorfosis en consonancia con los nuevos habitos
adquiridos por la sociedad. En Espafia, los periddicos tardaron un par de afios mas en
potenciar el ambito digital, pero terminaron acudiendo a la llamada digital a la vez que el

resto del planeta. Aparecio asi la informacion gratuita en el pais.

2.1. APARICION DE LA INFORMACION GRATUITA

El Mundo y El Periodico protagonizaron la primera manifestacion de la informacion libre
de costes para el lector en Espafia, cuando anunciaron el lanzamiento de su version web
en 199416, Le siguieron ABC'y La Vanguardia en 1995 y, finalmente, EI Pais en 1996.
Los periddicos espafioles estrenaron sus paginas electronicas entre dos y cuatro afos
después de que The Chicago Tribune hiciera lo propio en 1992. Pero, a diferencia de los
diarios americanos, los periddicos espafioles ni habian experimentado antes con la red

digital, ni lograron tantos éxitos en los primeros afios.

16 E] Mundo barajé la posibilidad de lanzar una version web en 1991, pero el primer medio que lanz6 finalmente su
edicion digital fue la revista cultural valenciana El Temps. (Diaz Noci, J., & Meso Ayerdi, K. (Diciembre de 1998).
Desarrollo del periodismo electronico).
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Cuando estos diarios lanzaron su pagina web, el internet era un elemento intangible para
la gran mayoria de espafioles, que, o bien desconocian su existencia, o no tenian
posibilidad de acceder a ¢él. Los periddicos no lograron sumar apenas lectores en los
primeros afos, conscientes de que la apuesta era a largo plazo, como bien augur6 el
fundador de Microsoft, Bill Gates, en 1997. “Dudo que el periddico sea muy diferente
dentro de 10 afos, pero probablemente tenga mas direcciones de paginas web”, afirmé
en una entrevista para el Newspaper Association of America'’. El siglo XXI arranc6 en
Espafia con una audiencia digital infima, pero que creci6 de forma exponencial a la vez

que los espanoles aumentaron sus posibilidades de acceder a la red.

Grafico N°1. Evolucién del nimero de personas que usan internet en Espaifia'® y de

la audiencia digital consolidada de todos los diarios espaiioles entre 1994 y 2006'°.
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Fuentes: AIMC y UIT. Elaboracion propia.

*No existen datos disponibles de audiencia digital.

Como se puede apreciar en el grafico, el nimero de espafoles con acceso a internet crecid

del 0,28% en 1994, hasta el 50,37% en 2006, segun la Union Internacional de

1720 Minutos. (25 de junio de 2008). La bola de cristal de Bill Gates.

18 La Unién Internacional de Telecomunicaciones (UIT) es un organismo dependiente de la Organizacién de Naciones
Unidas (ONU). Fue el tinico 6rgano que recopil6 el indice de penetracion del internet en los afios seleccionados. (Union
Internacional de Telecomunicaciones (UIT). (2020). Percentage of Individuals using the Internet).

19 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 56.
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Telecomunicaciones (UIT). Esto significa que, por cada persona que utilizaba internet en
1994, habia hasta 179 en 2006. Sin embargo, la cifra de lectores digitales no experimentd
un crecimiento similar, aunque su incremento también fue significativo. Durante los
primeros afos, el auge electronico no logré modificar los hédbitos de los espanoles, que

incrementaron el consumo del papel.

Grafico N°2. Evolucion de la audiencia consolidada de todos los diarios espafioles

segiin su tipologia entre 1994 y 20062°.
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*No existen datos disponibles de audiencia digital.

A diferencia de la prensa americana, los diarios espafoles gozaron de una buena
penetracion en la sociedad durante este periodo y, por tanto, lograron unos ingresos
suficientes para garantizar su viabilidad, ya que sus estructuras econdémicas dependian
practicamente de las ventas y la publicidad. En todos los ejercicios registrados entre 1990
y 2008, el volumen de ganancias generado por cada una de estas fuentes de financiacion
super6 el 40% del total de los ingresos del conjunto de la prensa espafiola y, salvo alguna
excepcion, fueron responsables de mas del 90% de los fondos ingresados durante estos
afios. Segun los datos de la Asociacion de la Prensa de Madrid (APM), la representacion

de los ingresos no relacionados con ventas de ejemplares o publicidad llegd a reducirse

20 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacién (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 56.
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hasta el 4,17% en 1999. Sin embargo, la llegada del internet suponia una oportunidad

para diversificar ingresos y sumar nuevas fuentes de beneficios a sus modelos financieros.

Grafico N°3. Composicion de los ingresos de la prensa entre 1993 y 2008%!.
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Fuente: APM. Elaboracion propia.

Pero la expansion de los medios a internet presentd dos problemas. El primero fue que
los ingresos por publicidad eran minimos, por lo que la primera de las dos principales
fuentes de financiacion del papel quedé completamente neutralizada en los inicios de la

red digital.

Segun datos de InfoAdex, el internet captd unos ingresos por publicidad en el afio 2000
que alcanzaron un volumen equiparable al 0,008% de lo que generaron los periddicos
tradicionales por el mismo concepto durante ese afo. Estos niveles tan bajos fueron
consecuencia directa del desinterés de los publicistas en internet, que, ante la ausencia de
consumidores potenciales en el &mbito digital, no contaron con los incentivos suficiente

para comenzar a invertir. La publicidad aun estaba por explotar en la red.

21 Las cifras corresponden a informacion divulgada por empresas editoras. (Asociacion de la Prensa de Madrid (APM).
(2005). Informe Anual de la Profesion Periodistica, p. 175; Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (2009). Informe
Anual de la Profesion Periodistica, p. 268; Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (2012). Informe Anual de la
Profesion Periodistica, p. 156.
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Fuera como fuese, la publicidad en internet creci6 a medida que lo hizo la cifra de usuarios
con acceso a la red, asi que no fue dificil entrever que, a largo plazo, podria convertirse
en una auténtica generadora de beneficios para los medios en la red, por lo que no

generaba gran preocupacion.

Grafico N°4. Comparativa entre la inversion publicitaria en millones de euros

realizada en diarios espaifioles y en internet entre 1994 y 2006.>
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Fuente: InfoAdex. Elaboracion propia.

*No existen datos disponibles de inversion publicitaria digital.

El segundo problema con el que se encontraron los medios de comunicacion fue que la
practica totalidad de la informacién en internet era —y es— gratuita, aunque, por entonces,
no cupo la posibilidad de pensar que la idiosincrasia de la red pudiera suponer una
amenaza para la viabilidad econémica de los medios de comunicacion en un futuro. Aun
asi, para paliar esta anomalia, £/ Pais lanz6 un modelo de suscripcion el 12 de noviembre
de 2002 con la intencion de sacar la méxima rentabilidad posible al mundo digital. Fue el
primer medio de comunicacion espafiol que experimentd con este formato y, segin la
percepcion coyuntural, el primero que fracasé con el muro de pago. El periddico anunciod
esta decision editorial bajo el titular “EL PAIS revoluciona Internet con su nueva edicion

digital” y justificé la implantacion de este sistema en que “lo que tiene valor, cuesta”.

22 InfoAdex. (1998). Estudio de la Inversién Publicitaria en Espafia, p. 11; InfoAdex. (2001). Estudio de la Inversion
Publicitaria en Espaiia, p. 9; InfoAdex. (2006). Estudio de la Inversion Publicitaria en Espaiia, p. 11; InfoAdex. (2007).
Estudio de la Inversion Publicitaria en Espafa, p. 11.
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“Con medio millon de visitas diarias, ELPAIS.es cree llegado el momento de trasladar a
Internet la logica que rige en el mercado tradicional de prensa: lo que tiene valor, cuesta.
Al igual que el lector de la edicion impresa considera justo pagar por disponer de
contenidos de primera mano, el internauta exigente empieza a comprender que el todo
gratis en la Red no es precisamente sinonimo de calidad y fiabilidad”, explico el medio

en la noticia publicada?.

El periddico lanzo asi dos modalidades de suscripcion. Una semestral, que ascendi6 hasta
los 50 euros; y otra anual, con un coste de 80 euros 0, como bien sefialaron desde E/ Pais,
20 céntimos al dia. El diario sumé un total de 45.000 suscriptores digitales en su mejor
momento, pero el muro de pago causé una caida de su trafico®* que, seglin el exdirector
general de Desarrollos Digitales del Grupo Prisa, Mario Tascon, persuadio al periddico
para desecharlo progresivamente a partir del 3 de junio de 2005%. "Todo era muy distinto
a hoy, no habia nadie con un sistema de suscripcion en periddicos. Muchos lo valoraban,
pero nadie nos siguid y nos quedamos solos, eso nos produjo una caida de trafico muy
notable, ya que mucha gente simplemente iba a informarse a otros periddicos abiertos. Y
esa caida de trafico no pudimos compensarla con los ingresos de los suscriptores", afirmé

TascOn en una entrevista para un articulo publicado en Xataka?®.

Segun el medio especializado en tecnologia, cuando los lectores agotaban el cupo de
noticias gratis en E/ Pais, se redirigian a la pagina web de E/ Mundo, que se posicion6
como el periddico digital con mas visitas. Xataka también rescat6 la version del periodista
experto en medios, cofundador de El Espariol y exredactor de El Pais, Eduardo Sudrez,
quien apunt6 al despegue de Google como otro de los motivos relacionados con la
decision. “Se decia que, con el auge de Internet en los hogares y los buscadores como
Google, iba a llegar mucho mas trafico a los medios, asi que la decision de reabrir también

se tomo por el SEQ", afirmo.

Pero la prensa gratuita no solo fue un fendémeno virtual, también impreso. En el 2000, 20

Minutos anunci6 su nacimiento y dio pie a la aparicion de esta nueva tipologia de diarios,

23 E| Pais. (12 de noviembre de 2002). EL PAIS revoluciona Internet con su nueva edicién digital.

24 El Pais. (3 de junio de 2005). Mds de 45.000 suscriptores con una oferta mejorada.

25 Bl Pais. (3 de junio de 2005). ELPAIS.es para todos.

26 Xataka. (1 de mayo de 2020). Nosotros fuimos los que intentamos que El Pais fuera de pago cuando nadie pagaba
online.
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que afectaron negativamente a los rendimientos econdémicos de las cabeceras
tradicionales. El nacimiento de estos nuevos competidores ralentizo el crecimiento en
lectores de la prensa tradicional y dificult6 la captacion de la inversion publicitaria. Pese
a ello, el modelo de negocio de la prensa no estuvo en ningiin momento en peligro, ni
siquiera con el periodo de recesion registrado en 2001. Pero el surgimiento de la prensa
gratuita zarandeo a la prensa unos afios después, cuando exploto la crisis financiera de

2008.

Grafico N°S. Evolucion de la penetracion de los principales periodicos segun su

tipologia entre 1996 y 2007.%’
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Fuente: AIMC. Elaboracion propia.

27 El grafico recoge los cinco diarios de informacion generalista y los cuatro periddicos gratuitos mas leidos.
(Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2012). Marco General de los Medios en
Espariia 2011, pp. 46-47).

23



1.5.2. LA GRAN RECESION DA JAQUE A LA PRENSA

En términos generales, la prensa espafiolla demostro la rentabilidad de su negocio durante
los primeros afios del siglo XXI, en linea con la evolucion general del tejido empresarial.
La economia espafiola estaba de dulce. Pero la tendencia creciente se revertido por
completo el 12 de septiembre de 2008, cuando el banco norteamericano Lehman Brothers
anunci6 su quiebra. La caida de la entidad inici6 un efecto dominé en todo el mundo que
afectd a todos los sectores econdmicos y confirmd la llegada de un nuevo periodo de
recesion. Esta nueva crisis amenazo6 directamente la estructura financiera de la prensa

espafiola, que se vio en jaque por primera vez en mucho tiempo?s.

Grafico N°6. Evolucion de la facturacion de la prensa entre 2008 y 2014 en miles de

euros.”’
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Fuente: AEDE. Elaboracién propia.

La gran recesion causé una importante caida del PIB espafol, que llegd a decrecer un
3,8% interanual en 2009, y genero6 un incremento de la deuda publica, que llegd a alcanzar

el 100,7% del PIB en 2014, como consecuencia de las politicas econémicas que el

28 Expansion. (2 de septiembre de 2018). La histdrica quiebra de Lehman Brothers, diez afios después.
29 Informacion de la Asociacion de Editores de Diarios Espafioles. (Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (2015).
Informe Anual de la Profesion Periodistica, pp. 54-56).
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Gobierno aprobd para tratar de reducir los efectos de la crisis. La destruccion del PIB,
junto con el golpe econémico que afectd sobre todo al sector financiero y al inmobiliario,

se tradujo en una sangria de cierres de empresas.

Grafico N°7. Evolucién del PIB espaiiol*’ y el déficit publico®' entre 2006 y 2013.
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Fuente: Banco de Espaiia. Elaboracion propia.

Grafico N°8. Variacion neta de nacimientos y muertes de empresas entre 2006 y

2013%.
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30 Banco de Espafia. (2013). Informe Anual, pp. 20-23.

31 Banco de Espafia. (2020). Boletin Econémico 3/2020. La Evolucién de la deuda publica en Espaiia en 2019.

32 Instituto Nacional de Estadistica (INE). (25 de noviembre de 2015). Indicador de Demografia Empresarial
[Comunicado de prensa], p. 3.
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La demografia empresarial espafiola se situ6 en 3.711.835 compaiiias en 2008, lo que se
traduce en la cifra mas alta en la serie histdrica del Instituto Nacional de Estadistica (INE).
Ese numero decrecié en 2013 hasta las 3.417.758 empresas. Es decir, la depresion
econdémica redujo el tejido empresarial espaiiol en casi 300.000 personas juridicas. En

total, la crisis liquidé mas de 2,5 millones de empresas entre 2008 y 2013.

La Gran Recesion también afectdé de forma directa a los medios de comunicacion, que
vieron como la crisis econdmica redujo la inversion en publicidad de forma catastréfica.
Segun InfoAdex, los diarios espanoles pasaron de ingresar 1.894 millones de euros por
publicidad en 2007 a percibir tan solo 663 millones de euros en 2013. Es decir, la principal
fuente de ingresos de la prensa —y la tnica en algunas ocasiones— cayd un 65% en tan
solo seis afios. En paralelo, la publicidad en internet continu6 registrando crecimientos y
supero la facturacion que generaba el papel en 2012, pero no fue suficiente para paliar el
golpe. En aquel ejercicio, las compaiiias pagaron 880 millones de euros por publicitarse

en la red, frente a los 766 millones que destinaron a los periodicos.

Grafico N°9. Evolucion de la inversion publicitaria en millones de euros en diarios

espafioles y en internet entre 2007 y 2019°°.
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Fuente: InfoAdex. Elaboracion propia.

3 InfoAdex. (2012). Estudio de la Inversién Publicitaria en Espafia, p. 10; InfoAdex. (2014). Estudio de la Inversion
Publicitaria en Espaiia, p. 10; InfoAdex. (2017). Estudio de la Inversion Publicitaria en Espania, p. 8; InfoAdex.(2020).
Estudio de la Inversion Publicitaria en Esparia, p. 8.
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La crisis econdmica también afectd directamente a los ciudadanos espanoles, quienes
vivieron y sufrieron multiples Expedientes de Regulacion de Empleo (ERE) y despidos,
o no tuvieron siquiera la posibilidad de renovar su contrato por la coyuntura econdémica.
Como consecuencia de esta circunstancia, la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) llegd
a cifrar el nimero de espafioles desempleados en busqueda de trabajo activa en las
6.278.200 personas al cierre del primer trimestre de 2013, y elevo la tasa de paro hasta el
26,94% en ese mismo periodo. Ambas cifras son las mas altas de la serie historica del

Instituto Nacional de Estadistica (INE).

Grafico N°10. Evolucion de la tasa de desempleo’* y de la tasa de ahorro* entre 2007

y 2013.
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Fuente: INE. Elaboracion propia.

Esta coyuntura origin6 un detrimento del consumo nacional y un incremento de la tasa de
ahorro de los hogares espafioles, que eliminaron cualquier tipo de gasto que considerasen
superfluo o innecesario. Entre ellos, la compra de los periddicos tradicionales, ya que
podian informarse de forma gratuita a través de diarios gratuitos o internet, que, segin la
Union Internacional de Telecomunicaciones (UIT), tenia una penetracion del 59,6% al

principio de la crisis.

La caida del consumo nacional y la consolidacion del internet derivo en un descenso de

la audiencia del papel, que, a partir de 2008, no volveria a cerrar ningin afio con una

34 Instituto Nacional de Estadistica. (2020). Encuesta de Poblacion Activa (EPA). Serie histérica. Obtenido de Encuesta
de Poblacion Activa (EPA).
33 Instituto Nacional de Estadistica (INE). (s.f.). Evolucién anual de la tasa de ahorro de los hogares.

27



variacion positiva de lectores diarios, segin la Asociacion para la Investigacion de
Medios de Comunicacién (AIMC). Los lectores se mudaron al mundo digital y, detréas de

ellos, fue la inversion en publicidad (Grafico N°7).

Grafico N°11. Evolucion de la audiencia consolidada de todos los diarios espafioles

segiin su tipologia entre 2007 y 20193¢.
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Fuente: AIMC. Elaboracion propia.

Los cambios estructurales producidos en la prensa durante los primeros afios del siglo
XXI y la crisis de 2008 cocinaron un céctel que, como se ha visto en los parrafos
anteriores, redujo de forma considerable las dos fuentes de financiacion principales de la

prensa: la publicidad y las ventas.

Arranco asi una nueva etapa para los periddicos espafioles en la que destacaron tres
tonicas: un aumento considerable de la dependencia econdémica de la publicidad, una ola
de despidos y cierres de cabeceras, y la expansion definitiva de la informacion a internet.
Paraddjicamente, la caida de la publicidad originé un incremento de la dependencia que
la prensa tenia sobre esta fuente de financiacion. Las compaiiias e instituciones que se
anunciaban en los diarios espafoles se convirtieron en la tnica alternativa para neutralizar
la fuerte reduccion de ingresos de los medios. La crisis conden6 al papel a una muerte

progresiva que, 13 afios después, aun no se ha materializado.

36 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacién (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 56.
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La editora de £/ Mundo, Unidad Editorial, fue de las pocas compaiiias que intentd cambiar
esta realidad, pero no logré grandes resultados. En marzo de 2010, el grupo italiano
anunci6 el lanzamiento de Orbyt, una plataforma digital que ofrecia a los usuarios la
posibilidad de leer las cabeceras de la editorial a través de sus pantallas moviles. Este
modelo de suscripcion no tuvo los frutos esperados y EI Mundo entr6 en quiebra técnica

a finales de ese afio, segiin inform¢ El Pais®’.

Las pérdidas pintaron de rojo las cuentas anuales de toda la prensa. Para poder salir de
este agujero, el exdirector de E/ Mundo David Jiménez asegura en su libro ‘El Director’
que los diarios espafioles acordaron una serie de acuerdos tacitos con grandes compaiiias
espafiolas en los que ofrecian “coberturas amables, lavados de imagen de presidentes de
grandes empresas y olvidos a la hora de recoger noticias negativas” a cambio de “recibir
mas dinero del que les correspondia”. Segun el ahora columnista del New York Times,
estos pactos “habian salvado a la prensa durante la Gran Recesion™8. “La crisis se habia
convertido en la coartada perfecta para romper algunas de las reglas sagradas del oficio.
El mercadeo de informacion habia contaminado incluso el mitico género de la entrevista,
que ahora se ofrecia a cambio de publicidad o dinero”, prosigue Jiménez en el libro que
repasa su paso por la redaccion de E/ Mundo entre 2015 y 2016. El fundador y exdirector
de El Mundo, Pedro J. Ramirez, reconocid en una entrevista esta nueva tendencia de la
prensa durante la crisis de 2008, pero no fue tan explicito. “Como consecuencia de la
crisis econdmica, los medios de comunicacion dejamos de ser rentables en la tarea de dar
el poder de estar informados a los lectores y apareci6 la nueva funcion de entregar lectores
al poder. Ese es el momento en el que, dentro de los propios medios, el centro de gravedad

se desplaza de la redaccion a los gerentes”, afirm¢.”

La realidad es que los medios de comunicacion, al igual que cualquier otra empresa,
necesitan ser rentables para asegurar su viabilidad y supervivencia. “Cuando se descubrid
que la informacion era un negocio, la verdad dejo de ser importante”, diria el periodista

polaco Ryszard Kapuscinski.*?

37 El Pais. (30 de noviembre de 2010). Las pérdidas de 'El Mundo' se disparan y dejan al diario al borde de la quiebra
técnica.

38 Jiménez, D. (2019). El Director: Secretos e intrigas sobre el periodismo narrados por el exdirector de El Mundo.
Libros del K.O., p. 106.

39 Ramirez, P. J. (22 de noviembre de 2020). El Protegido. Salvados. (F. G. "Gonzo", Entrevistador) La Sexta, min.

15:30- 16:30.

40 Universidad Siglo 21. (14 de enero de 2021). Periodistas que marcaron historia: Kapuscinski.
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Sea como fuere, la publicidad y las menguantes ventas de periddicos no fueron suficientes
para mantener las vigorosas estructuras de los diarios espafioles y sus costes de
produccion. Esta circunstancia derivé en la segunda tendencia que emand de la crisis de
2008: los despidos y cierres. Seguin la Asociacion de la Prensa de Madrid (APM), 2.635
periodistas de diarios de pago perdieron su empleo entre 2008 y 2015, y 38 cabeceras
cerraron en ese mismo periodo de tiempo. Asimismo, la prensa gratuita —que depende
solo de la publicidad— despidi6 a 613 profesionales de la informacién. En total, 12

periddicos gratuitos cerraron sus redacciones en ese periodo*!.

Respecto a las cabeceras estudiadas en este trabajo, cabe sefialar que Unidad Editorial,
que aglutina a El Mundo, Expansion 'y Marca, entre otros medios, redujo su plantilla en
casi 1.000 personas tras realizar ajustes en todas las divisiones de la compaiia entre 2008
y 2016*2. Prisa, duefia de As, Cadena Ser, El Pais y Cinco Dias, entre otros, presentd un
Expediente de Regulacion de Empleo (ERE) que afectd a 2.500 personas®. Vocento,
compafia editorial de ABC'y una infinidad de periddicos regionales, efectudé mas de 2.300

salidas*.

1.5.3. IRRUPCION DE LOS NATIVOS DIGITALES

La tercera consecuencia de la crisis del modelo de negocio de la prensa tradicional fue la
irrupcion de los nativos digitales, que se multiplicaron a medida que la economia espaiola
se hundia en la crisis. Estos nuevos diarios podian realizar el mismo trabajo que los
medios tradicionales con unos costes de produccion muy inferiores, ya que sustituyeron
el papel y todos sus gastos (distribucion, imprenta, mayor masa salarial, etc.) y
limitaciones (publicacion periddica, transporte) por un elemento que lo resuelve todo: el
internet. Ademas, este crecimiento se multiplicd gracias a que la crisis coincidi6 con la
consolidacion del internet en los hogares espaiioles. Esta circunstancia les permitio lograr
grandes resultados en poco tiempo. La crisis de 2008 origind asi el nacimiento de 297
nativos digitales, que llenaron el vacio generado por el cierre de los diarios tradicionales

y gratuitos.

41 Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (2015). Informe Anual de la Profesion Periodistica, p. 86.

42 El Confidencial. (21 de abril de 2016). ERE en 'El Mundo': Unidad Editorial despedird a 224 trabajadores.

43 RTVE. (25 de enero de 2011). PRISA anuncia un recorte de plantilla que afectard a 2.000 trabajadores en Espaiia.
44 El Confidencial. (27 de diciembre de 2012). Vocento sigue con la sangria de 'ABC'y abre otro plan de bajas para
los mas veteranos.
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Grafico N°12. Evolucion del nimero de personas que usan internet en Espafia® y de

medios digitales lanzados entre 2008 y 2015%.
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Pero el nacimiento de los nativos digitales no es un fenémeno propio de la crisis de 2008,
sino de los primeros afios de crecimiento del internet. El primer nativo digital orientado
a la divulgacion de noticias que se fund6 en Espafa fue Estrella Digital, que lanz6 su
pagina web en 19987, Tras el diario fundado por Pablo Sebastian, nacieron multiples
medios, entre ellos, E/ Confidencial, que emergi6é en 2001 como un diario econémico.
“El Confidencial surgio en el momento en que satisfacia una demanda desatendida”,
afirmo6 el director del diario, Nacho Cardero en la inauguracion de la décimo novena
edicion del Congreso de Periodismo Digital*®, en el que sefiald que los “factores de
¢xito” del negocio de la prensa son la idea, el modelo, la financiacion, el equipo humano
y, “sobre todo”, el momento de aparicion. En este sentido, su periddico aprovecho el
momento para hacerse un hueco entre los diarios més grandes de Espafia. 20 afos

después, ha llegado a colocarse como el nativo digital mas leido y el tercer periddico

45 (Unién Internacional de Telecomunicaciones. (2020). Percentage of Individuals using the Internet).

46 Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (2015). Informe Anual de la Profesion Periodistica, p. 93.

47 Tijeras, R. (15 de octubre de 2018). La revolucion digital en Espafia (1998 — 2015). Comunicacién21(9).

48 XIX Congreso de Periodismo Digital. (8 de marzo de 2018). Nacho Cardero, director de El Confidencial: «Solo los
medios influyentes sobrevivirany.
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espafiol con mas visitas Ginicas*®, aunque estos datos sufren grandes variaciones segun el

mes estudiado.

Pese a las grandes diferencias que existian respecto a los medios tradicionales, los nativos
digitales fundados durante la primera década del siglo XXI siguieron la linea del papel y
optaron durante sus primeros afos por adoptar un modelo de negocio sustentado en su
totalidad por la publicidad. La inversién publicitaria en internet aumento
exponencialmente (Grafico 4 y Grafico 9), asi como los ingresos de los diarios por
publicidad digital y el nimero de lectores que se mudo a la red para seguir la actualidad

informativa (Grafico 11).

Grafico N°13. Evolucion de la inversion publicitaria en millones de euros en diarios

espafioles y en internet entre 2007 y 2019°°.
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Fuente: Arce Media. Elaboracion propia.

Este modelo basado en la publicidad también fue adoptado por los nativos digitales que

nacieron tras la crisis del 2008, a pesar de los efectos negativos que la recesion econdmica

4 El Confidencial. (21 de diciembre de 2020). El Confidencial, tercer medio mds leido de Espaiia por delante de 'El
Pais'y 'ABC'.

30 Las cifras de Arce Media son inferiores a las de InfoAdex porque, segln esta tlltima compaiiia, i2p monitoriza menos
inversion. Se utilizan los datos de Arce Media para este grafico porque su estudio es el tnico que ofrece una division
de la procedencia de los ingresos por publicidad de los diarios. (Arce Media. (2018). i2p Indice Inversion Publicitaria,
p. 9; Arce Media. (2020). i2p Resumen Indice Inversion Publicitaria, p. 6).
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causo sobre la inversion publicitaria. Lalnformacion.com anuncid su nacimiento a través
de un video en 2009°!. El 10 de octubre de 2011, Jestus Cacho, uno de los fundadores de
El Confidencial, lanz6 VozPdpuli como un diario orientado a la informacion econdmica®.
Publico confirm¢ el cierre de su edicion de papel el 24 de diciembre de 2012, después de
que su empresa editora, Mediapubli, anunciase su fracaso en la biisqueda de inversores
que pudieran financiar su deuda. A partir de ese momento, el diario progresista se centrd
en su actividad digital>*. Prisa import6 el Huffington Post a Espafia el 6 de junio de 2012,
y fund6 asi su nativo digital con el objetivo de informar sobre las noticias mas
demandadas por la opinidn publica, independientemente de su categoria. El diario nacid
participado a partes igual por la compaiiia espafiola y la marca norteamericana®*. Tras su
salida del diario Marca, Eduardo Inda volvi6 a la informacion generalista y lanzo el 23
de septiembre de 2015 un nuevo medio bajo el nombre OkDiario®. Todos estos nativos
digitales nacieron con un modelo de negocio centrado en la publicidad y lograron una
mayor rentabilidad que los perioddicos tradicionales durante estos afos. En la actualidad,
cuatro de estos cinco medios continua, en términos generales, con las mismas fuentes de

financiacion.

Pero la crisis de 2008 también caus6 el nacimiento de nuevos diarios que apostaron por
formas de financiacion alternativas, entre ellas, las donaciones o el muro de pago, dos
modelos que habian fracasado hasta ahora en internet. Seria el tercer intento que los
diarios realizarian para lograr sumar a los lectores como una fuente de financiacion como
habia sido siempre en el papel. Y, a la tercera, fue la vencida.

elDiario.es nacio el 18 de septiembre de 2012°% con una redaccion central conformada
por tan solo nueve personas®’ y una idea clara: involucrar al lector en el proyecto y
convencerle de que aporte una mensualidad para financiarlo. A cambio, los socios
recibirian diversas ventajas, entre ellas, el acceso a su revista de papel, y sentirse

participes del desarrollo del diario.

3! La Informacio6n. (21 de abril de 2009). ;Qué es Lainformacion.com? Obtenido de YouTube.

52 El Mundo. (10 de octubre de 2011). Cacho lanza 'Vozpopuli': 'Dejé 'El Confidencial’ para poder seguir trabajando’.
33 Publico. (24 de febrero de 2012). 'Publico’ cierra su edicién de papel.

34 Huffington Post. (2012 de junio de 2006). Bienvenidos al Huffington Post.

35 Servimedia. (23 de septiembre de 2015). Eduardo inda lanza el periédico digital 'okdiario’. Obtenido de El
Economista.

36 Escolar, 1. (12 de septiembre de 2012). Bienvenidos a eldiario.es. Obtenido de elDiario.es.

57 Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (31 de mayo de 2012). Nacho Escolar, director de elDiario.es: La
situacion de la profesion ‘no tiene muchas mas salidas que proyectos de este tipo’.
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“Os pedimos vuestra colaboracion para ayudarnos a crecer y para que nos sefialéis qué es
lo que hacemos mal”, sefiald el director de e/Diario.es, Ignacio Escolar. Bajo la propuesta
de lograr un “periodismo independiente”, el equipo de Escolar, conformado en su mayoria
por periodista que salieron de Publico por el cierre de su edicion impresa’®, logrd calar
su mensaje entre los espanoles. Casi nueve afios después, su formula ha resultado ser
exitosa y la cabecera suma 60.000 suscriptores que, a su vez, suponen mayores ingresos

que el conjunto de la publicidad.*®

InfoLibre 1lego a la red el 7 de marzo de 2013% e implement6 el mismo muro de pago
que fracasé en el pasado, aunque con una diferencia. En contraposicion del modelo que
implementd El Pais en 2013, InfoLibre desarrolld un paywall “poroso” o “freemium”,
que combind las noticias gratuitas con el contenido de pago. En 2018, InfoLibre roz6 los
10.000 suscriptores®!, y demostrd que este modelo de negocio también era viable en

Espana.

Pese a rechazar esta via de financiacion en los primeros afios de internet, el ex director de
El Mundo, Pedro J. Ramirez, defendio desde 2010 la incorporacion de fuentes de
financiacion enfocadas en monetizar las visitas de los lectores. En este sentido, el

periodista logrofiés afirmé que “seguir regalando el periodismo es un regalo”®?

y critico
la “paralisis” de los editores ante la nueva coyuntura de la prensa®. EIl Mundo se lanzd
asi a “cambiar su piel” digital y cerrar los contenidos de su web tras el verano de 2013.
"Es imprescindible que haya grandes redacciones que cubran todas las areas de
informacion. Esto cuesta dinero. Si los lectores o la publicidad no estdn dispuestos a
pagarlo, seran otros, pero a costa de la independencia del medio. EL MUNDO informa
por encima de intereses. Vamos a un modelo de negocio que garantiza nuestra
independencia", afirm¢6 Pedro J. Ramirez unos meses después de incorporar el paywall.

Un mes antes de estas declaraciones, Pedro J. Ramirez defendid este cambio en una

entrevista a El Confidencial, en la que augur6 que “nunca vamos a tener la publicidad que

tuvimos ni a vender los ejemplares que vendimos”, y en la que asegurd que “si los

8 Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (31 de mayo de 2012). Nacho Escolar, director de ElDiario.es: La
situacion de la profesion ‘no tiene muchas mas salidas que proyectos de este tipo’.

39 elDiario.es. (1 de julio de 2020). Un periddico que se debe a su comunidad.: las cuentas de eldiario.es en 2019.

%0 InfoLibre. (7 de marzo de 2013). Obtenido de Twitter.

6! Marafia, J. (7 de marzo de 2018). Cinco afios de periodismo y transparencia: las cuentas de infoLibre. Obtenido de
InfoLibre.

62 Ramirez, P.J. (23 de noviembre de 2010). Seguir regalando el periodismo es "suicida". Obtenido de Expansion.

3 El Mundo. (3 de diciembre de 2013). Pedro J. Ramirez critica 'la pardlisis' de los editores ante la crisis.
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italianos (Unidad Editorial) me echan, cosa que no va a suceder porque vamos a tener
éxito, mi proximo proyecto seria digital”. “Tal vez complementado por una parte impresa,

pero la parte clave de la actividad sélo puede ser digital”, prosiguio®.

El ex director de El Mundo acertdé en dos de sus tres augurios y, tres meses después,
Unidad Editorial le relevo del cargo después de multiples desencuentros con el grupo

editorial y el editor de la cabecera, Antonio Fernandez-Galiano®’.

La marcha de Pedro J. Ramirez supuso el fin al muro de pago, que resulté un fracaso para
El Mundo. Pese a ello, Ramirez cumpli6 su palabra y fundé su nativo digital, E/ Espariol.
Esta nueva cabecera naci6 el 1 de enero de 2015%, aunque no lanzé su pagina web hasta
el 6 de octubre de ese mismo afio®’. Pedro J. Ramirez invirti6 los 5,3 millones de euros
que recibié de su finiquito de EI Mundo para crear el diario®, y llevo a cabo una campafa
de crowdfunding (micromecenazgo) en la que participaron 5.500 personas, que elevaron
el capital social hasta los 18.554.900 euros®®. En linea con las tesis de su director, E/
Espariol implant6 un muro de pago que limitaba el niimero de articulos a los que el
usuario podria acceder (metered paywall), y nacié con 10.000 suscriptores y una

redaccion repleta de periodistas’.

Estos tres nuevos diarios adoptaron asi el muro de pago que habia fracasado en los diarios
tradicionales —con sus respectivas diferencias— y trataron de centrar su modelo de negocio
en esta via de financiacidon, que demostrd su potencial rentabilidad, aunque siguieron
apoyandose en la publicidad como fuente de ingresos principal. Pero ;como lograron

triunfar con los modelos de suscripcion?

Las tres cabeceras lanzaron un mensaje comun que, a diferencia de los periddicos
tradicionales, cald en la sociedad: el periodismo estaba en peligro y los grandes poderes
econdmicos sacaban tajada de ello. Como se ha constatado a lo largo de este epigrafe,

esta coyuntura era, en efecto, cierta, pero el apoyo de la sociedad no se traslado6 a los

4 Ramirez, P. J. (18 de octubre de 2013). "Si los italianos me echan, que no va a pasar, mi préximo proyecto serd
digital”. Obtenido de El Confidencial.

%5 El Mundo. (30 de enero de 2014). Relevo con continuidad en EL MUNDO.

%6 Buropa Press. (1 de enero de 2015). Pedro J. anuncia su nuevo diario digital, 'El Espafiol’, que estard operativo en
otorio. Obtenido de El Confidencial.

67 El Espafiol. (6 de octubre de 2016). Lancemos juntos EL ESPANOL.

8 Ramirez, P. J. (18 de enero de 2015). Obtenido de Twitter.

% Ramirez, P. J. (8 de abril de 2015). Obtenido de Twitter.

70 El Espafiol. (28 de septiembre de 2015). EL ESPANOL alcanza los 10.000 suscriptores y sigue con cifias de récord.
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medios tradicionales, sino a estos tres jovenes nativos digitales, incluso antes de su

nacimiento.

Esta gran movilizacion se explica en las figuras que impulsaron los distintos proyectos y
su pasado. Jesus Marafia e Ignacio Escolar fueron parte de la sangria de periodistas que
tuvieron que abandonar Publico tras el cierre de su edicion en papel. El adis a la imprenta
de este periddico reforzo el mensaje que ambos mandaron unos meses después, cuando
pidieron el apoyo de los lectores para sus respectivos proyectos. “Somos un grupo de
periodistas que aspira a comprar su libertad. Queremos ser duefios de la redaccion en la
que trabajamos para asi garantizar nuestra independencia editorial”, sefald Ignacio
Escolar en su primera columna publicada en elDiario.es’!. “La gente percibe que las
grandes decisiones en los medios de comunicacion estan siendo tomadas por los poderes
econdémicos, los acreedores, los poderes financieros y no por los periodistas. Por eso, creo
que es fundamental seguir peleando por la libertad de prensa real [...] el periodismo tiene
la obligacion de contar lo que normalmente hay poderes que intentan ocultar”, afirmé
Jesus Marafia en una entrevista a Publico, en la que asegur6 que en su diario “tanto la
formula editorial como la empresarial, procura que haya una autonomia total y real de los

periodistas™’?.

En el caso de El Espaiiol, 1a apuesta de Pedro J. Ramirez hizo mas ruido en la sociedad
por su abrupta salida de E/ Mundo. El periodista logrofiés asegurd que el expresidente del
Gobierno, Mariano Rajoy, maniobrd para dinamitar su cese al frente del periddico
después de que la cabecera publicase una serie de documentos que, presuntamente,
reflejaban una segunda contabilidad del partido (lo que hoy se conoce como “Caso
Bércenas”), ademas de una conversacion entre Rajoy y el extesorero del Partido Popular,
Luis Barcenas. En este sentido, Pedro J. Ramirez asegurd en una columna publicada en
el New York Times que Rajoy habia ordenado a las compafias “mas reguladas por el
Gobierno” la cancelacion de sus acuerdos de publicidad con E/ Mundo’ para presionar

al periddico.

7! Escolar, 1. (12 de septiembre de 2012). Bienvenidos a eldiario.es. Obtenido de elDiario.es.
72 Marafia, J. (7 de marzo de 2013). "El periodismo estd mds vivo que nunca". Obtenido de Piblico.
73 Ramirez, P. J. (5 de febrero de 2014). In Spain, Fired for Speaking Out. Obtenido de New York Times.
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Las palabras de Pedro J. Ramirez lograron generar expectacion en torno al lanzamiento
de El Espariol, que acabd siendo un éxito rotundo en términos econdmicos por las cifras
de ingresos que gener6. Al igual que Marafa y Escolar, Ramirez apel6 a los lectores para
que contribuyesen al proyecto y ayudasen a garantizar la independencia de la cabecera.
“Cuantos mas seamos, mas facil sera resistir las presiones de cualquier poder”, afirmé

Pedro J. Ramirez en el anuncio del crowdfunding’.

Tras la crisis economica, los nativos digitales se consolidaron como referentes
informativos y compitieron con los perioddicos tradicionales por liderar los indices de
audiencia. Asimismo, el avance de las plataformas digitales dio lugar a un aumento de la
caida del papel (Grafico 11), que todavia hoy se resiste a desaparecer. Los periodicos
tradicionales confirmaron sus temores y constataron que el papel comenzaba a acercarse
a su fecha de caducidad, asi que decidieron modernizar sus paginas webs y dedicarle mas
recursos al ambito digital. Pero la viabilidad econémica de los periddicos no solo pasaba
por priorizar la edicion virtual. Los diarios debian reorganizar su modelo de negocio y
adaptarlo a la nueva coyuntura digital. Ante esta necesidad, se vislumbraron dos

problemas.

El primero fue que los nativos digitales que habian implementado los muros de pago
alcanzaron unas cifras de suscriptores que se resistian a subir. Estos diarios digitales
tocaron techo y las variaciones interanuales de socios fue disminuyendo. InfoLibre
protagoniz6 la mejor representacion de esta desaceleracion, ya que llegd incluso a
registrar un retroceso del 4,1% en 201875, En el caso de ElDiario.es, el crecimiento del
numero de socios fue exponencial, aunque se mantuvo estancado en torno a los 35.000
suscriptores durante todo 201876, Por tltimo, £/ Espariol encontrd una resistencia en las

12.000 suscripciones’’.

“Llega un momento en el que alcanzas un techo y dejas de crecer”, sefial6 el director de
Desarrollo de Negocio de InfoLibre, José Vicente Gonzalez, en un acto de Evoca Media

cubierto por la Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). “Es bastante més dificil y caro

74 El Espafiol. (10 de enero de 2015). EL ESPANOL - ;Por qué ser inversor?, min 1:16. Obtenido de YouTube.

75 Marafia, J. (6 de marzo de 2020). Séptimo aniversario de infoLibre: cuentas transparentes. Obtenido de InfoLibre.
76 Escolar, L. (1 de Julio de 2020). elDiario.es. Obtenido de Un periddico que se debe a su comunidad: las cuentas de
eldiario.es en 2019

77 Martin, X. (2018). El desafio de coémo financiar el periodismo. Cuadernos de Periodistas(36), p. 59.
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retener suscriptores que conseguir nuevos”, concluy6. Por su parte, la directora de
Marketing y Desarrollo de e/Diario.es, Esther Alonso, afirmé en este mismo evento que
dentro del diario llevaban “un tiempo” con “la sensacion de haber alcanzado ese punto

algido en el que, en muchas ocasiones, las altas se igualan con las bajas™’8,

El segundo problema fue que, pese a existir la conviccion dentro de los periddicos
tradicionales de que debian apostar por el modelo de suscripcion, la caida de trafico
digital que sufrid E/ Pais en 2003 tras implementar este sistema todavia perseguia a la
memoria de los directores, que meditaron con recelo su llegada. Todos los periddicos

esperaron a que otra cabecera diese el paso definitivo y allanase el camino a los demas.

Aun asi, los diarios definieron su direccién economica por completo: debian incorporar
al lector a sus modelos de negocio. Asi lo defendi6 posteriormente la presidenta de la
APM, Victoria Rosell. “Llevamos ya afios intentando buscarla férmula que permita
sobrevivir econdmicamente a un periddico, de papel o digital, da lo mismo. Y por lo que
se estd viendo en las experiencias vividas en los medios norteamericanos, parece que la
formula de mayor éxito es la del cobro al usuario para ofrecerle contenidos. La traduccion
mas inmediata de esa formula es la implementacion de las suscripciones”, asegurd en una

carta al lector del Cuaderno de Periodistas’®.

Finalmente, E/ Mundo dio el paso definitivo y lanz6 otro muro de pago el 22 de octubre
de 2019%. El paywall del diario dirigido por Francisco Rosell cerr asi todos los articulos
de opinion y algunos reportajes, que pasaron a estar disponibles solo para suscriptores.
En apenas dos meses, el diario dirigido por Francisco Rosell logré 5.000 suscriptores,

pero vio caer su audiencia en un millon de lectores®!.

Asimismo, otros medios como E! Pais o La Vanguardia ya habian incorporado un club
de socios a sus respectivas paginas webs, mientras que diarios como E! Confidencial

avisaron de que 2020 iba a ser el afio de la transicion hacia un modelo de pago®?.

78 Martin, X. (2018). El desafio de cémo financiar el periodismo. Cuadernos de Periodistas(36), pp. 57-58.

7 Prego, V. (2018). El desafio de como financiar el periodismo. Cuadernos de Periodistas(36), p.6.

80 El Mundo. (22 de octubre de 2019). EL MUNDO lanza Premium: los mejores contenidos para los lectores mas fieles.
81 El Confidencial Digital. (30 de diciembre de 2019). El Mundo ha perdido un millén de lectores con el muro de pago.
82 Dircomfidencial. (12 de septiembre de 2019). EI Confidencial enfila el camino de las suscripciones con su servicio
‘previum.
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1.5.4. PANDEMIA DE LA COVID-19

Pero los cambios se sucedieron de forma lenta y, en muchas ocasiones, no tuvieron el
impacto deseado por los diarios. Esta realidad cambi6 drasticamente tras la llegada de la
pandemia del coronavirus y el consecuente estado de alarma que el Gobierno decretd para
poder confinar a la poblacion y reducir la propagacion del virus. Como consecuencia de
la cuarentena nacional, el tejido empresarial cerr6 sus negocios y la economia del pais se
desplomé un 17,8% en el segundo trimestre de 2020, segun el Instituto Nacional de
Estadistica (INE)®. En total, la caida de PIB registrada en Espafia en el conjunto de 2020
fue del 10,8%°%.

Grafico N°14. Evolucién trimestral del PIB entre 2019 y 2020%°.
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Fuente: INE. Elaboracion propia.

La crisis socioecondmica derivada de la pandemia causé un efecto domind que afect6 a
casi la totalidad de los sectores empresariales del pais que, como consecuencia de la nueva

coyuntura, recortaron en todo tipo de gastos, entre ellos, la inversion publicitaria.

83 Instituto Nacional de Estadistica (INE). Contabilidad nacional trimestral de Espaiia: principales agregados (CNTR).
84 Instituto Nacional de Estadistica (INE). (26 de marzo de 2021). Contabilidad nacional trimestral de Espaiia:
principales agregados (CNTR). Cuatro trimestre de 2020. [Comunicado de prensa]. Obtenido de
https://www.ine.es/daco/daco42/daco4214/cntr0420.pdf

85 Instituto Nacional de Estadistica (INE). Contabilidad nacional trimestral de Espaiia: principales agregados (CNTR).
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Grafico N°15. Evolucion de la inversion publicitaria en millones de euros entre 2019

y 2020.3¢
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Fuente: Arce Media. Elaboracion propia.

Asimismo, las compaiiias espafiolas también decidieron reducir gastos con un recorte de
plantilla que se llevo a cabo a través de Expedientes de Regulacion Temporal de Empleo
(ERTE) y despidos. En concreto, los datos del Instituto Nacional de Estadistica revelan
que hubo un total de 4.706.200 trabajadores en ERTE durante el segundo trimestre,
periodo en el que la tasa de paro aument6 hasta el 15,3%?%’. A final del afio, el nimero de
personas en ERTE disminuy¢ hasta los 1.889.100 empleados, mientras que la tasa de paro
aumentO hasta el 16,3%3%8. Cabe destacar que los trabajadores en ERTE no computan

dentro de la tasa de paro.

Esta nueva situacion causd una nueva caida de los ingresos derivados de la venta de
periodicos, ya que la nueva crisis acentu6 la decadencia de la audiencia del papel, cuya

penetracion se redujo hasta el 18,4% al cierre de 2020, un 3,3% menos que en 2019%.

8 Arce Media. (2020). i2p Resumen Indice Inversion Publicitaria, p. 5.

87 Instituto Nacional de Estadistica (INE). (28 de julio de 2020). Encuesta de Poblacién Activa (EPA). Segundo
trimestre de 2020. [Comunicado de prensa].

88 Instituto Nacional de Estadistica (INE). (28 de enero de 2021). Encuesta de Poblacién Activa (EPA). Cuarto
trimestre de 2020. [Comunicado de prensa].

89 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 11.
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Con estos datos sobre la mano, se puede afirmar que la pandemia del coronavirus ataco a
las dos principales fuentes de ingresos de los periddicos, que ya arrastraban un deterioro
econdmico preocupante. Ante esta nueva coyuntura, los grandes diarios tenian solo una
opcion para poder garantizar su viabilidad econdémica y tratar de recuperar su
rentabilidad: monetizar su contenido digital. “Renovarse o morir”, como bien dijo en su

momento el literato Miguel de Unamuno®’.

Los periddicos se vieron asi obligados a incorporar los muros de pago que unos meses
antes temian implementar por las posibles consecuencias que pudieran derivar en
términos de audiencia y trafico digital. Su viabilidad estaba en riesgo y los Expedientes
de Regulacion de Temporales de Empleo (ERTE) presentados no eran suficientes para
apagar el fuego’!. Por fortuna para sus finanzas, el momento elegido coincidié con un
crecimiento exponencial de la audiencia. Al igual que todos los medios de comunicacion,
los diarios registraron una demanda informativa inaudita por la pandemia del coronavirus

y batieron los indices de audiencia previos a la crisis sanitaria®2.

Esta circunstancia ayud6 a los medios de comunicacion a sacar el maximo beneficio de
los muros de pago, ya que la oferta correspondié a una demanda bastante fuerte. Unidad
Editorial fortalecié el muro de pago de E/ Mundo, que fue mas restrictivo y absorbid
noticias y reportajes de actualidad, y anadio el paywall a Expansion el 18 de marzo de
2020%. Le siguieron El Pais, que cerr6 una parte de contenido el 1 de mayo’, y EI
Confidencial, que hizo lo propio el 22 de junio®. Por su parte, ABC' y La Vanguardia

esperaron hasta final de afio para implementar este nuevo modelo®®.

Asimismo, los diarios que ya habian incorporado el modelo de suscripcion potenciaron
su mensaje original, aunque los resultados fueron dispares. El mejor parado fue
elDiario.es. La cabecera dirigida por Ignacio Escolar logré desatascar la cifra de socios,

que se incremento desde los 35.598 socios en febrero de 2020 hasta los 56.330 socios en

%0 Instituto Cervantes. Refranero multilingiie.

! Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacién (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 46.

92 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacién (AIMC). (2020). Los cambios sociales y su impacto
en los medios, protagonistas de AIMC Cuaderno de Bitdacora.

93 Expansion. (18 de marzo de 2020). EXPANSION potencia los contenidos en internet y lanza Expansion Premium.
94 El Pais. (1 de mayo de 2020). EL PAIS completa el lanzamiento de su modelo de suscripcion digital.

%5 El Confidencial. (21 de junio de 2020). El Confidencial arranca este lunes su servicio de suscripcion.

% #RedDePeriodistas. (27 de octubre de 2020). ABC lanza su muro de pago freemium.
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junio de 2020, y pudo sortear el Expediente de Regulacion Temporal de Empleo
(ERTE).”?

En la otra cara de la moneda, hubo periddicos que apostaron por continuar con su modelo
de negocio previo a la pandemia, basado en ingresos por publicidad. Entre ellos, se

encuentran 20 Minutos, El Periodico, HuffPost o VozPopuli.

Un afio después del comienzo de la crisis sanitaria, los periddicos espafioles afrontan un
periodo de recuperacion econdmica que dependerd, en gran medida, del proceso de
vacunacion y de la ejecucion de los fondos europeos que se canalizardn a través del Plan
de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia que el Gobierno ha aprobado para
modificar el tejido productivo, apostar por la digitalizacion y el medioambiente y relanzar
la economia del pais. Segun las previsiones del Fondo Monetario Internacional (FMI)
divulgadas en el segundo trimestre de 2021, el PIB de Espana crecera hasta un 6,4%
durante este afio y un 4,7% en 2022.”% Este crecimiento econdmico podria dar lugar a un
aumento del consumo que cause un fortalecimiento de los muros de pago y, por ende, su

consolidacion.

De cara al futuro, los periddicos también podrian ver sus ingresos digitales incrementados
gracias a Google, Facebook y otras grandes plataformas digitales. Las compaiiias
editoriales de los medios de comunicacion de todo el mundo han reclamado en mas de
una ocasion repartir la tarta de ingresos por publicidad que las tecnoldgicas perciben
gracias al negocio que realizan con los contenidos informativos elaborados por los
diarios. Australia y Francia han dado los primeros pasos en esta materia y han aprobado
legislaciones para compensar a los medios®®!%°. En Espaiia, un analisis realizado por Qbo
Investigacion y Estrategia e impulsado por Cedro calcula que los medios podrian recibir
entre un 7% y un 9% de las ganancias publicitarias generadas al afio por estas plataformas,
lo que se traduce en mas de 263 millones de euros. El estudio, bautizado como Andlisis
de la remuneracion para editores por los usos digitales de los contenidos de la prensa en

las plataformas tecnologicas, fija un perjuicio de 1.319,81 millones de euros que

7 ElDiario.es. (1 de julio de 2020). Un periddico que se debe a su comunidad: las cuentas de eldiario.es en 2019.

% Fondo Monetario Internacional (FMI). (abril de 2021). La economia mundial se estd afianzando, pero con
recuperaciones divergentes en medio de aguda incertidumbre.

% BBC. (19 de febrero de 2021). Australia aprueba ley para que Facebook y Google paguen por las noticias: 6 claves
para entender la disputa.

100 ABC. (13 de febrero de 2021). Google cierra un acuerdo con editores franceses que enfurece a parte de la prensa.
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impactaria directamente a la venta de ejemplares y suscripciones. Segin Qbo
Investigacion y Estrategia, esta compensacion se podria materializar gracias a la Directiva
2019/790, una norma europea que “reconoce a los autores de los contenidos periodisticos
una participacion en la remuneracion que los editores reciban por estas utilizaciones”, y

que debe ser incorporada a la legislacion espafiola en los proximos meses'?!.

Asimismo, habrd que analizar como el nuevo medidor de audiencia de los diarios
digitales, GfK, afecta a la inversion publicitaria a partir del 1 de enero de 2022, fecha en

102 Ta Comision de Seguimiento para el

la que comenzard a realizar estos servicios
Concurso de la Medicion Digital en Espana, formada por la Asociacion Espafiola de
Anunciantes (AEA), la Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion
(AIMC) e IAB Spain, seleccionaron a la compafiia alemana por delante de Ipsos, Nielsen
y su precedente, Comscore, que ha estado envuelta en conflictos por su metodologia con

Prisa, Unidad Editorial y Vocento durante los Gltimos meses!??,

101 Cedro. (8 de marzo de 2021). Las plataformas digitales deberian compensar con mds de 263 millones de euros
anuales a los periodicos por el uso de sus noticias.

102 Asociacion de Medios de la Infomacion (AMI). (12 de marzo de 2021). GfK elegido como medidor mejor valorado
para la medicion digital en Espania.

103 Dircomfidencial. (5 de abril de 2021). Unidad Editorial se une a Prisa y Vocento y también se desliga del ranking
de Comscore.
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3. DESARROLLO

Como se recoge en el epigrafe Metodologia, el desarrollo se dividira en dos partes: prensa
tradicional y nativos digitales. El motivo de esta divergencia se debe a que las diferencias
entre los modelos de negocio y su impacto sobre la independencia periodistica son

demasiado variopintas como para analizar ambos modelos en un solo capitulo.

3.1. PRENSA TRADICIONAL

La prensa tradicional sigue siendo uno de los principales medios de comunicacion en
Espafia, aunque su penetracion ha caido drasticamente hasta el 18,4% en 2020 (Gréfico

11). En la actualidad, existen mas de 61 periodicos tradicionales.

Grafico N°17. Penetracion de los principales periodicos de informacion generalista

en 2020194,
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Fuente: AIMC. Elaboracion propia.

104 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Espaiia 2021, p. 46.
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En términos de audiencia, se debe destacar que las dos cabeceras analizadas en este
trabajo copan los primeros puestos tanto en el papel como en internet. E/ Pais fue el
periodico impreso con mayor audiencia de Espafia en 2020 y el quinto con més usuarios
tnicos en diciembre de ese mismo afio!%. Por su parte, el diario ABC se situd en la quinta
posicion en venta de ejemplares en 2020 y en el tercer puesto entre los medios con mas

trafico digital en el altimo mes de este ejercicio!%.

3.1.1. FINANCIACION

A lo largo de este trabajo, se han puesto de manifiesto todos los cambios estructurales
que ha sufrido el negocio del papel, que ahora pelea por sobrevivir en una sociedad que
desfila hacia la transformacion digital. En los siguientes parrafos, se podra comprobar el
detrimento de los perioddicos tradicionales en términos econdmicos frente a las ediciones
digitales, cuyos ingresos han soportado mucho mejor la crisis socioecondémica derivada
de la pandemia del coronavirus, que ha asestado un golpe importante a la venta de

ejemplares y los ingresos por publicidad en los diarios convencionales.

3.1.1.1. El Pais'?””

El Pais naci6 el 4 de mayo de 1976!%, afio en el que Espafia comenzo a encauzar la
transicion democratica. Desde su nacimiento, se posiciond como una de las cabeceras
mas influyentes en Espafia y, en la actualidad, es el periddico mas comprado por los
espafioles, con una audiencia del 2,3% (Grafico 17). En el &mbito digital, E/ Pais es la

Unica cabecera espafiola con mas de 100.000 suscriptores digitales hasta mayo de 2020'%.

El Pais pertenece a la extensa cartera de medios de comunicacion del Grupo Promotoras
de Informaciones S.A. (Prisa). Esta sociedad cuenta con presencia en 24 paises y un total

de 234 millones de usuarios unicos en todo del mundo. Prisa dedica su actividad

empresarial a la prensa (Cinco Dias, AS, Huffington Post, ICON, S Moda, Planeta Futuro

105 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 46.

106 Comscore. Diciembre de 2020. Audiencia Total. Espafia.

107 Toda la informacion financiera referente a Prisa y El Pais se puede encontrar en el Anexo L.

108 Prisa. (s.f.). El Pais.

109 E] Pais. (19 de Marzo de 2021). EL PAIS supera la barrera de los 100.000 suscriptores digitales y consolida el
nuevo modelo.
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y MeriStation), radio (Cadena SER, Los 40, ADN Radio, Kebuena, W Radio y Caracol

Radio) y educacion (Santillana)!!.

Prisa es una empresa cotizada desde el 28 de junio de 2000, dia en el que se estreno en la

1 Ta salida al mercado de valores

Bolsa espafola y su historia cambié por completo
espafiol fue un impulso para las finanzas de la sociedad, pero dio las llaves de su control
a los nuevos accionistas. 20 afios después, la representacion accionarial esta conformada
por empresas en su mayoria, como se puede apreciar en el Grafico 18. Cabe destacar que
HSBC sali6 de Prisa a principios de 2021. Su lugar lo ocupé Vivendi, que entr6 con el

9,9% de las acciones!!?.

Grafico N°18. Representacion accionarial del grupo Prisa en 2020.
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Prisa cerré 2020 con un resultado neto positivo de 89,7 millones de euros, aunque la
pandemia del coronavirus redujo el resultado bruto de explotacion antes de impuestos,

intereses, depreciaciones y amortizaciones (ebitda) hasta los 64 millones de euros, un

110 Prisa. (s.f.). Un grupo global.

11 E] Pais. (27 de junio de 2000). Las acciones del Grupo PRISA saldrdn a Bolsa mafiana a un precio de 3.461 pesetas.
112 Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV). (2021). Promotora de Informaciones, S.A.: Accionistas
Significativos.
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53,8% menos que en 2019, cuando la actividad de Prisa gener6 189 millones de euros de
ebitda. De este modo, Prisa logré cerrar en positivo el ano de la pandemia después de
registrar pérdidas por valor de 182,3 millones de euros en 2019, y de 269,3 millones de
euros en 2020. La ultima vez que Prisa termind un afio con beneficios fue en 2015. En
aquella ocasion sumé 5,3 millones de euros después de perder 2.236,8 millones el afno

anterior.

Grafico N°19. Evolucion del resultado neto anual del grupo Prisa en millones de
euros entre 2012 y 2020.
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Fuente: Prisa. Elaboracion propia.

La rentabilidad lograda en el afio de la pandemia se debe, principalmente, a la venta de
Santillana Espafia por 377 millones, como bien detalla el informe financiero de la
compafiia. Asimismo, ha ingresado 37 millones por el “impacto contable” de la
refinanciacion ejecutada durante este ejercicio, 77 millones por el deterioro registrado por
la venta de Media Capital, 26 millones por los deterioros de activos de la radio de México
y Chile, y 62,4 millones por los deterioros por la totalidad de los créditos fiscales
pendientes en Espafia. El negocio de Prisa sigue asi sin ser rentable, aunque se debe
subrayar que el ebitda de Prisa si ha sido positivo durante los tltimos afios. Este hecho
revela que el proyecto es perfectamente viable y podria generar beneficios una vez que la

compafiia resuelva sus multiples problemas financieros.
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En este sentido, cabe sefalar que el grupo se despidido de 2020 con una deuda neta
bancaria de 679 millones de euros, un 36,1% menos que en 2019, cuando se situ6 en los
1.061 millones. Esta caida se debe a la amortizacion procedente de los fondos de la venta
de Santillana Espafa y Media Capital. Como consecuencia de esta situacion financiera,
Prisa aprobo un Expediente de Regulacion Temporal de Empleo (ERTE) para los

trabajadores de £/ Pais y Cadena SER, que sufrieron un recorte en su retribucion del 11%.

Los siguientes parrafos del informe del grupo Prisa sefialan que los medios de
comunicacion “son los que mas estdn sufriendo por las caidas experimentadas en el
mercado publicitario y en circulacién”. De hecho, los ingresos generados por el negocio
Prensa, conformado en su mayoria por El Pais y el diario 4s, cayeron en un 21,9% hasta
los 164,7 millones de euros. Asimismo, el ebitda tuvo un resultado negativo de 10,2
millones de euros, lo que pone de manifiesto que Prisa debe replantear su modelo de

negocio en medios escritos ante la futura transformacion digital.

Por el momento, £/ Pais ha apostado por una estrategia “centrada en el crecimiento de
los ingresos de suscripcion que permitiran consolidar el negocio digital desarrollado en
los ultimos afios”. En este sentido, el periédico ha implantado un muro de pago que, hasta
la fecha de finalizacion de este trabajo, ha sido el Unico capaz de superar los 100.000
suscriptores digitales. Un 30% de las suscripciones son anuales y el 25% proceden de
fuera de Espafia. Desde Prisa han asegurado que el modelo de pago “estd demostrando

ser rentable y con un gran potencial de desarrollo a futuro”.

Al cierre de 2020, esta cifra se situo en las 84.793 personas. Como bien reconocen desde
Prisa, el crecimiento del &mbito digital compenso la caida de ingresos por Circulacion de
Prisa Noticias —no se han facilitado datos segregados—, que cay6 un 18,5% en 2020, hasta

los 49,9 millones de euros frente a los 61,2 millones del afio anterior.

El informe anual de Prisa apunta como causa principal a la venta de ejemplares en papel,
que se redujo en un -25,3%. Es decir, que el impacto del modelo de suscripcion podria
haber llegado a ser de 4,18 millones de euros en el mejor de los escenarios. La cifra real
es inferior, ya que Prisa también ha podido aumentar los ingresos por circulacion digital
a través de otras fuentes, por ejemplo, Kiosko y Mas; pero nos sirve para acotar su posible

impacto en los ultimos siete meses de 2020.
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En linea con el conjunto de la prensa, los ingresos por publicidad de E/ Pais cayeron
“drasticamente” durante la pandemia del coronavirus. Los datos segregados de Prisa
apuntan que la inversion publicitaria cay6 hasta los 52,9 millones de euros en el periddico
dirigido por Javier Moreno, un 23,3% menos que el afio anterior. Si se indaga en la
variacion de cada edicion, se puede comprobar un comportamiento muy dispar. Mientras
que la edicion digital sufrié un descenso de los ingresos por publicidad del 13,9% hasta

los 32 millones, el papel afronté un desplome del 42,6% hasta los 20,9 millones de euros.

En este sentido, cabe sefialar que la publicidad digital ya representa el 64% de los ingresos
del periddico a través de esta fuente, y se ha posicionado en el “foco” de la estrategia
comercial de Prisa por su “valor diferencial y compatible con el modelo de suscripcion
digital”. Desde la compafiia han apostado asi por desarrollar el branded content, los

acuerdos directos con anunciantes y la publicidad programatica brindada por WeMass.

Respecto al branded content, El Pais trabaj6 en 2020 con Aedas Homes, Aldi, Arriaga
Asociados, Banco Sabadell, Bankia, Bankinter, BBVA, Caixabank, Colacao, Correos,
Cruzcampo, Cruz Roja, eBay, Endesa, Ferrovial, Ford, Estrella Galicia, Gillette, Indra,
Grupo Mutua, Heineken, Huawei, Iberdrola, Inditex, LaLiga, Naturgy, Navantia, Pfizer,
Renfe, Repsol, Rolex, Samsung, Sanitas, Seat, Toyota, Volkswagen, Unicaja, Unicef,

Volvo, Yoigo y Zurich Seguros, entre otros'!3.

Por otro lado, Prisa Noticias gan6 16,1 millones de euros gracias a promociones y otros
servicios. Al igual que con circulacion, no existen datos segregados, pero el peso de E/

Pais es muy importante.

Por ultimo, se debe sefialar que Prisa tenia créditos bancarios con Banco Santander y

HSBC en el momento en el que se publicaron los resultados anuales.

113 Asi se desprende de la seccion de branded content de El Pais. Obtenido de https://elpais.com/agr/branded_content/a.
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3.1.1.2. ABC'"*

El diario ABC es uno de los periddicos mas longevos de la historia de Espafa. Fue
fundado en 1903 por Torcuato Luca de Tena y Alvarez-Ossorio y se convirtié en el primer
periddico espafiol con difusion nacional!!>. Por sus portadas han pasado la dictadura de
Primo de Rivera, la Segunda Republica Espafiola, la Guerra Civil, la dictadura de Franco
y la transicion democratica. En el afio 2020, se posicioné como el quinto periodico mas
vendido en Espafia, con una audiencia del 1,1%!!®. En el ambito digital, cerrd diciembre

de 2020 por encima de los 10.000 suscriptores.

ABC es un medio de comunicacion integrado en el grupo Vocento, que cuenta con una
enorme parte de los medios espanoles. Esta compaiiia nacié en 2002 tras la fusion del

Grupo Correo y Prensa Espafiola —antigua editora de ABC-'!7.

En la actualidad, Vocento es la editora de los diarios regionales El Correo, El Diario
Vasco, El Diario Montaniés, La Verdad, Ideal, Hoy, Sur, La Rioja, Norte de Castilla, El
Comercio, Las Provincias, La Voz de Cadiz y Canarias7. También es propietaria de la
agencia de noticias Colpisa y de las revistas XL Semanal, Mujerhoy y Codigo. En el
ambito televisivo, suma el 55% de las acciones de Net TV, mientras que en la radio tiene
vigente un acuerdo de colaboracién con la Cadena Cope. Por otro lado, Vocento es duena

de las plataformas Pisos.com y Sumauto.

Al igual que Prisa, Vocento es una compaiiia cotizada. En el caso de este grupo, la
decision de lanzarse al mercado bursatil se efectuod el 9 de noviembre de 2006, fecha en
la que abri6 las puertas del mundo mediatico a entes externos al periodismo y logrd

grandes beneficios econdmicos.

Al cierre de 2020, mas del 67% de las acciones de Vocento eran propiedad de grandes
inversores e impresas, y un 32,14% de la cartera pertenecia a pequefios inversores o

accionistas no significativos.

114 Toda la informacién financiera referente a Vocento y AB se puede encontrar en el Anexo II.

115 Vocento. (s.f.). ABC.

116 Asociacion para la Investigacion de Medios de Comunicacion (AIMC). (2021). Marco General de los Medios en
Esparia 2021, p. 46.

7 Vocento. (s.f.). Nuestra historia es una suma de historias.
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Grafico N°20. Representacion accionarial del grupo Vocento en 2020.
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Fuente: Vocento. Elaboracion propia.

La familia Ybarra es la mayor accionista de Vocento. Controla mas del 23,09% de la
compaiiia a través de las acciones de Mezouna, Enrique Ybarra y Onchena, ademas de la
participacion de Alvaro Ybarra. Este peso dentro de Vocento les permitio designar como
presidente del grupo a Ignacio Ybarra. Onchena aumentd su presencia dentro de la
empresa hasta el 8.3% en enero de 2021. El economista Francisco Garcia Paramés cuenta
con un 10,27% de las acciones, a las que habria que sumarle el 5,01% de su firma Cobas
Seleccion. La familia Luca de Tena, descendiente del fundador de ABC, controlaba un
9,03% de la compaiiia a través de Valjarafe en 2020. En marzo de 2021, su presencia se
elevo hasta el 10,143%. El empresario Santiago Bergareche suma un 10,09% de las
acciones, mientras que Accion Concertada, compafia de los hermanos Mauricio y Luis
Amondio, tiene una presencia del 6,39%. Por ultimo, Banco Santander suma el 3,98%

restante.

En cuanto a los ingresos de Vocento durante el ejercicio 2020, el grupo reportd un
resultado neto negativo de 21,7 millones de euros, una cifra muy lejana de los 6,25
millones de euros que obtuvo en 2019 y que refleja a la perfeccion la idiosincrasia de su

modelo de negocio, centrado en el papel. En cuanto al ebitda, Vocento lleg6 a los 21,7
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millones de euros, y suftio una caida del 48% respecto al afo anterior, periodo en el que
super6 los 42 millones. Al término de 2020, Vocento debia 71,3 millones de euros a
entidades bancarias. Como consecuencia de estos resultados financieros, la compaiiia
aprobd dos Expedientes de Regulacion Temporal de Empleo (ERTE); el primero en abril
y mayo, cuando toda la plantilla, a excepcion de redaccion, rotativas y sistemas, sufrioé un
recorte del 40% en su jornada laboral y retribucion; y el segundo en junio y julio, meses
en los que todos los trabajadores de la compaifiia tuvieron que encarar un recorte del 25%.

Asimismo, Vocento despidio a 40 empleados. !

Por su parte, el diario ABC sigui6 la tendencia del conjunto del grupo y cerr6 el ejercicio
2020 con pérdidas que alcanzaron los 4,5 millones de euros, frente a las ganancias por
valor de 189.000 euros del afio anterior. El ebitda comparable se redujo hasta los 3,4
millones de euros, 7 millones menos que en 2019. Esta caida generalizada de los ingresos
fue provocada por la pandemia del coronavirus, y afectd a la venta de ejemplares y la

inversion publicitaria.

Los ingresos por circulacion de ABC cayeron un 11,6% en 2020 hasta los 28,8 millones
de euros, frente a los 32,6 obtenidos en 2019. El informe anual explica que esta bajada se
debe al cierre de “numerosos” puntos de venta en su red de distribucion como
consecuencia de la crisis sanitaria. Para paliar este descenso de las ventas, Vocento ha
adoptado diversas medidas, entre ellas, la aprobacion de ayudas a los puntos de venta
para “su sostenimiento o reapertura”, acuerdos con nuevos puntos de venta, reducciones

en paginacion y otros costes.

Asimismo, ABC apostd por incorporar un muro de pago a finales de octubre, tras
comprobar el “efecto positivo” que la crisis sanitaria tuvo en servicio ON+, la plataforma
de suscripcion digital de los periddicos regionales de Vocento. El crecimiento interanual
de este servicio al cierre de 2020 fue del 47%, lo que se traduce en 65.000 suscriptores.
Por ello, el diario dirigido por Julian Quiros decidié apostar por un modelo de suscripcion
que, a 31 de diciembre de 2020, logré superar los 10.000 suscriptores.
Desafortunadamente, es imposible estimar cual ha podido ser el impacto financiero del

paywall con los datos divulgados por Vocento.

18 Tnvertia. (18 de diciembre de 2020). Vocento realiza 40 despidos en diciembre y la plantilla estalla tras cuatro

meses de ERTE. Obtenido de El Espafiol.
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En cuanto a los ingresos por publicidad, el informe anual muestra una contraccion del
9,8%, muy inferior al 16% que registra el conjunto del grupo. De este modo, los ingresos
por publicidad de ABC cayeron desde los 35,5 millones en 2019 hasta los 32 millones en
2020.

El informe anual de Vocento no divide los ingresos por publicidad segun su procedencia
en cada uno de los periddicos, pero si sefiala que el peso de la publicidad digital en el
conjunto del grupo subio del 30% en 2019, al 36% en 2020. Con la informacion
recopilada a lo largo de este trabajo y la mayor resiliencia demostrada por ABC en esta
fuente de ingresos, parece evidente que la representacion de la publicidad digital es
superior al 36% de la media, pero es imposible hacer una estimaciéon con los datos

estimados.

Por otro lado, cabe destacar que la publicidad digital de ABC se basa en acuerdos anuales,
publicidad programatica —que, al igual que Prisa, se realiza a través de WeMass—, que
crecid un 25% en 2020; y branded content, que aument6 sus beneficios en un 38%. En
este ultimo campo, ABC no cuenta con una seccion que distinga este contenido, lo que da

lugar a que el lector no sea capaz de distinguir la publicidad de la informacion.

Desde Vocento aseguran que ningin anunciante supone mas del 10% del importe total de
la publicidad bruta obtenida por el conjunto del grupo en el ejercicio 2020, mientras que
ningun organismo publico supera el 1% del total de ingresos. Aun asi, el informe advierte
de que la nueva coyuntura aumenta el riesgo de dependencia de los ingresos
institucionales, sobre todo en los medios regionales. En este sentido, senala que los
ingresos de esta procedencia “pueden constituir un recurso para comprar voluntades e

influir indirectamente en la linea editorial”.

Por ultimo, ABC ingres6 16 millones en concepto de otros ingresos, un 29% menos que

el afio anterior, periodo en el que ingres6 22,5 millones de euros.

En cuanto a su deuda financiera, se debe sefialar que Vocento tiene deudas con Bankia
(3.733.000 euros), BBVA (6.576.000 euros), Caixabank (589.000 euros), Kutxabank
(2.722.000 euros) y Santander (7.458.000 euros).
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3.1.2 INDEPENDENCIA PERIODISTICA DE ABC Y EL PAjfS!9120

A pesar de las diferencias editoriales y estructurales, el diario ABC y El Pais tienen
multiples similitudes respecto a como su modelo de negocio afecta a su independencia
periodistica. Esas sinergias se reproducen incluso en eventos coyunturales, entre ellos, la
llegada de la pandemia del coronavirus. A lo largo de estas paginas, se ha puesto de
manifiesto el importante golpe que la crisis sanitaria asest6 a la inversion en publicidad,
uno de los dos principales pilares de la financiacion de la prensa. En los momentos mas
algidos del confinamiento decretado para combatir la enfermedad, el grifo de dinero
procedente de las empresas se cerrd casi a la mitad para los medios de comunicacion.
Muchas cabeceras, como ABC'y El Pais, tuvieron que aplicar ajustes empresariales para

reducir al maximo la inminente recesién economica.

En paralelo, la prensa tradicional opt6 por recurrir a nuevas fuentes de financiacion, entre
ellas, el modelo de suscripcion. El Pais fue de los primeros medios en realizar esta
transformacion y lo implemento en el mes de mayo, mientras que ABC esper6 hasta final
de afio para hacer lo propio. Desgraciadamente, la nueva crisis econémica agravo los
problemas financieros de ambos periddicos, que tuvieron que decantarse por otras

decisiones financieras menos alineadas con los principios periodisticos.

El ejemplo mas sangrante es la portada que ambos periodicos presentaron en los quioscos
el pasado 25 de mayo. Junto a 20 Minutos, El Correo, El Mundo, El Periodico, La
Vanguardia y La Razon, el diario ABC'y El Pais publicaron propaganda institucional del
Gobierno en sus respectivas portadas y contraportadas. Estos hechos ponen de manifiesto
la fragilidad del papel, que, como consecuencia de la caida de la inversion publicitaria y
la venta de ejemplares, necesito liquidez con la maxima urgencia posible para hacer frente
al periodo de recesion registrado en el segundo trimestre. En este caso, el problema es
transversal a toda la prensa tradicional, independientemente de sus caracteristicas, y
supone una advertencia para todos los periodicos convencionales. Las cabeceras deben
acelerar su transicion al &mbito virtual ante la futura transformacion digital que recoge el

Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia. Cualquier accion destinada a otro

119 Toda la informacion financiera de ABC y Vocento redactada en este epigrafe se recoge en el Anexo II.
120 Toda la informacion financiera de El Pais y Prisa redactada en este epigrafe se recoge en el Anexo 1.
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fin estard abocada a fracasar economicamente y, por tanto, la independencia del medio

en cuestion ser vera afectada negativamente.

Ilustracion N°1. Las portadas y contraportadas de ABC y El Pais publicadas el 25
de mayo de 2020.

__ ELPAIS

HACER: GRACIASALA
RESPONSABILIDAD Y
N AL ESFUERZO DE TODOS,
HEMOS LLEGADO
A . HASTA AQUI.
MAS MAS
FUERTES FUERTES
= = e | Lo A

PARAMOS
UNIDOS

Fuentes: ABC y El Pais.

La Junta de Andalucia representa otro ejemplo de como el poder politico aprovecha los
numeros rojos de la prensa tradicional para colocar publicidad institucional en sus
ediciones. A diferencia de la contratada por el Gobierno, la Junta de Andalucia cuenta
con un acuerdo anual con ABC, por el que el diario se compromete a realizar branded
content de los distintos servicios e iniciativas que lleva a cabo el gobierno regional, bajo
la firma Modelo Andalucia. A pesar de que este tipo de contenido sea un servicio pagado
por una empresa o institucién externa, el branded content debe ser tratado desde una
Optica periodistica. No deja de ser una pieza periodistica y, como tal, debe promocionar
el producto o servicio del cliente, pero siempre ofreciendo todas las dimensiones de la
realidad narrada. No obstante, los articulos publicados en esta seccidon traspasan en

multitud de ocasiones los limites periodisticos.

El mejor ejemplo de que el periddico dirigido por Julidn Quirds no realiza esta labor
correctamente es el articulo que 4ABC publico el 1 de abril de 2020. A lo largo de los
parrafos, se engrandece la gestion de la pandemia realizada hasta entonces por el ejecutivo
andaluz y se hace uso de multiples interpretaciones que no se ven sustentadas en ningun

dato o hecho. Ademas, no hay ninguna mencion alguna a las cifras de contagios o
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fallecidos, ni referencias a la crisis sanitaria, por lo que se obvia un gran parte de la
realidad narrada. En defensa del diario ABC, se debe sefalar que el periddico destaco
visiblemente que el contenido estuvo promocionado por la Junta de Andalucia, tanto al
principio como al final del articulo. Pero una cabecera consagrada como es ABC no puede

ni debe publicar este tipo de contenido en su pagina web.

Ilustracion N°2. Fragmentos del articulo publicado por el ABC para la Junta de
Andalucia: “Andalucia toma la delantera: asi se refuerza nuestra comunidad contra

la pandemia”.

CONTENIDO PROMOCIONADO

Andalucia toma la delantera: asi se refuerza nuestra
comunidad contra la pandemia

® Nuestra comunidad se rearma en la lucha contra el coronavirus con la contratacion de 1.400 profesionales sanitarios y 26.000
camas hospitalarias mas

Modelo Andalucia

PROMOCIONADO POR JUNTA DE ANDALUCIA - Actualizado:01/04/2020 11:18h D GUARDAR

Andalucia tiene uno de los mejores servicios de salud de

Europa y la gestion y actuacion de nuestros sanitarios asi lo

demuestra. En lo que a la administracion se refiere, nuestra
comunidad se adelanta a las demaés, asi como a las propias medidas del
Gobierno central, con el pedido de cinco millones de mascarillas,
entre otras acciones contundentes, con el objetivo de refozar nuestro
sistema sanitario.

En cuanto a medios y material sanitario, hay que anadir que Andalucia
actualmente dispone de suficientes respiradores para asumir la crisis
del coronavirus: 1.257 en los hospitales Andaluces y 351 en las
ambulancias (101 del 061y 250 EM y RTU). Sin olvidar la
solidaridad del actual Ejecutivo en su gestion con las demés
comunidades, como demuestra la donacién de 22 respiradores a la
Sanidad madrilefa.

La investigacion contra la pandemia

Andalucia es una de las regiones que trabaja més intensamente en la
investigacion clinica de tratamientos contra el Covid-19. Es por ello
que la Consejeria de Salud y Familias va a poner en marcha un
programa de investigacion que contribuya a generar evidencias
cientificas de tratamientos para otras patologias que incidan
positivamente en el pronéstico de Covid-19.

El objetivo de esta investigacion sera buscar tratamientos que ya se
utilizan para otras enfermedades que mejoren el pronéstico y
evolucidn de los pacientes con Covid-19 y esté dirigido a investigadores
de la Red Ancraid (Red andaluza de investigacion clinica en
enfermedades infecciosas). Este programa esté alineado con las
iniciativas puestas en marcha a nivel nacional y europeo.

**Contenido Promocionado por Junta de Andalucia

TEMAS

Modelo Andalucia

Fuente: ABC.

En esta linea, se debe senalar que tanto ABC como E!l Pais tienen mucho recorrido para
mejorar en la publicacion de branded content. En multiples ocasiones, el contenido que
divulgan podria calificarse como publicidad encubierta. Por ejemplo, el periddico de Prisa
cuenta con una seccion para este tipo de contenidos, pero la mayoria de los articulos no
especifican en ningun lugar si la pieza que se esta consultando ha sido financiada por una
empresa o institucion publica, a excepcion de la seccion de Laliga, Telefonica y Yoigo;
y las divulgadas en E/ Pais Semanal. Ademas, la estructura y la tipografia es idéntica a la
de que cualquier otro reportaje. Por su parte, ABC no cuenta con ninguna seccion

exclusiva de branded content, 1o que dificulta ain mas su diferenciacion.
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Ilustracion N°3. Fragmentos de articulos de branded content publicados en El Pais

para Kronos Home y LaLiga.

Una vision arquitectonica
diferente contra la crisis

La pandemia ha golpeado el sector inmobiliario y el mercado trata de recuperarse. En esa
vuelta a la actividad, la promotora Kronos Homes apuesta por proyectos responsables y
respetuosos con el entorno

EL PATS #EsLaLiga UNPROYECTODE Ko Laliga

10 HISTORIAS DE
FUTBOLY
CONFINAMIENTO

En tiempos de excepcién, los clubes de Laliga no cesan de
ingeniar propuestas para mantenerse unidos a sus aficionados

Fuente: El Pais.

Por otro lado, las compaifiias que estan dentro de el accionariado de Prisa y Vocento
disfrutan de mas contenidos patrocinados que el resto de las empresas y logran influir
sobre la agenda setting de El Pais y ABC, aunque en menor medida de lo que uno se
puede imaginar inicialmente. El mejor ejemplo lo protagoniza el Banco Santander, ya que
estd presente en ambas compaifiias. Durante el ultimo afio, uno de los escandalos judiciales
mas sonados en torno a la entidad financiera fue la Operacion del Banco Popular,
investigada por la Audiencia Nacional. La cobertura de ambos medios sobre el caso no
ha sido muy extensa: informacidon corta y poca investigacion. A pesar de esta
circunstancia, ambos medios han mantenido al lector informado sobre los avances de las

pesquisas, aunque en menor medida que otros periddicos.

Sobre las compaiiias anunciantes, se debe subrayar que no se ha encontrado ningtn tipo
de prueba flagrante que demuestre la existencia de presiones en ninguno de los dos
medios. Hay pequefios indicios, pero no son suficientes para hacer una afirmacion de tal

magnitud.
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Por ultimo, como se ha apuntado al principio de este epigrafe, tanto EI/ Pais y ABC han
implantado el modelo de suscripcion tras la llegada de la pandemia y han logrado grandes
resultados. El periddico de Prisa alcanzo6 los 100.000 suscriptores en los primeros meses
de 2021, una cifra que, por su volumen, hace muy dificil que los consumidores se
organicen para realizar campafias de presion. Por su parte, ABC lleva mucho menos
tiempo con el muro de pago, pero ha logrado ya 10.000 suscriptores. Aun es demasiado

pronto para hacer conclusiones respecto a la evolucion de este sistema.
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3.2. NATIVOS DIGITALES

La irrupcion de los nativos digitales contintia cambiando el tablero de la prensa espafiola,
tanto sustancial como estructuralmente. En los ltimos afos, el mapa de las cabeceras
digitales se ha multiplicado sin pausa alguna. Segin un estudio financiado por el
Ministerio de Economia y Competitividad —ahora Ministerio de Asuntos Econémicos y
Transformacion Digital—, la cifra de medios digitales espafioles super6 los 3.000 en
201821, Asimismo, los indices de audiencia de estos medios se han disparado respecto a
los afios anteriores y ya compiten con los principales periddicos tradicionales por liderar

el trafico digital.

Grafico N°21. Penetracion de los principales periodicos de informacion generalista

en 202022,
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HuffPost mEl Economista m VozPdpuli m Europa Press

Fuente: Comscore. Elaboracion propia.

Como se puede desprender del Grafico 21, los tres periddicos digitales estudiados en este
trabajo se situaron entre los primeros 14 medios con mas audiencia en internet en
diciembre de 2020. En concreto, E/ Confidencial logré captar a 19.286.000 usuarios

unicos al cierre de este mes, mientras que elDiario.es y VozPopuli recibieron un total de

121 Salaverria Aliaga, R., Martinez-Costa Pérez, M.P., Breiner, J. (2018). “Mapa de los cibermedios de Espafia en 2018:
analisis cuantitativo”. Revista Latina de Comunicacion Social(73), pp. 1034-1053.
122 Comscore. Diciembre de 2020. Audiencia Total. Espafia.
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10.914.000 y 7.435.000 usuarios unicos, respectivamente!?3. Cabe recordar que los datos
de Comscore sufren grandes variaciones y, segun el periodo consultado, puede apreciarse
grandes subidas protagonizadas por los nativos digitales, que han llegado a impulsarse

hasta los tres primeros puestos de la clasificacion en el pasado.

3.2.1. EL CONFIDENCIAL

El Confidencial fue uno de los primeros nativos digitales que nacieron en Espafa al
principio del siglo XXI. Este diario echd a andar en 2001 dedicando su actividad a la
divulgacion de noticias economicas. Unos afios después, realizé una transformacion que

le llevo a convertirse en la misma cabecera de informacion generalista que es hoy!?4,

José Antonio Sanchez, Antonio Casado y Jesus Cacho fueron los fundadores de El
Confidencial, aunque este ultimo abandond la redaccion para fundar VozPopuli en
2013'2°, El periddico digital pertenece a Titania Compaiiia Editorial. En la actualidad,
José Antonio Sanchez cuenta con el 45% de las acciones de la compaiiia, y es el presidente
y consejero delegado de la misma. Por su parte, Antonio Casado actia como consejero
de Titania y columnista de EIl Confidencial. E1 83% de las acciones esta controladas por
trabajadores de la compaiia, segiin confirmaron fuentes del medio a Dircomfidencial en
abril de 2021!26. El objetivo editorial de EI Confidencial es “contribuir a crear una
sociedad mas libre y mejor informada” y convertirse en el “mejor diario digital de

Espafia”, con informacién “independiente y veraz”.
3.2.1.1. Financiacion'?’
En el afio de la crisis econdmica derivada de la pandemia del coronavirus, E/ Confidencial

logrd un beneficio de 4,3 millones de euros, un 3,9% mas que en 2019. Esta cifra supone

el mayor beneficio de su historia, segtn los datos divulgados por Dircomfidencial'*® y

123 Comscore. Diciembre de 2020. Audiencia Total. Espafia.

124 E1 Confidencial. (s.f.). ;/Qué somos en El Confidencial?

125 E1 Mundo. (10 de Octubre de 2011). Cacho lanza 'Vozpopuli': 'Dejé 'El Confidencial' para poder seguir trabajando’.
126 Dircomfidencial. (8 de abril de 2021). El Confidencial logré un beneficio récord de 4,3 millones en 2020 gracias a
las suscripciones.

127 Las declaraciones completas de Jorge Zuloaga se pueden consultar en el Anexo IIL

128 Dircomfidencial. (8 de abril de 2021). El Confidencial logré un beneficio récord de 4,3 millones en 2020 gracias a
las suscripciones.
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confirmados por Jorge Zuloaga, adjunto al director de E/ Confidencial. Los ingresos
ascendieron hasta los 21,3 millones de euros, un 3,77% mas que el afo anterior. Gracias
a esos datos, El Confidencial pudo cerrar el afo sin aplicar mas ajustes que una reduccion

salarial en abril que acabo por compensar en septiembre.

Uno de los principales motivos que justifican este crecimiento es la incorporacion del
muro de pago que el diario implementé en mayo de 2020 para paliar la fuerte caida de
ingresos por publicidad. El resultado fue un éxito. El diario dirigido por Nacho Cardero
cerro el ejercicio con 20.000 lectores de pago, una cifra que aument6 hasta los 25.000
suscriptores al cierre del primer trimestre. Segun explicd Zuloaga, el impacto del modelo
de suscripcion ha sido “muy positivo” para las cuentas del periddico digital, y ya supone
entre el 5% y el 10% de los ingresos totales, un porcentaje superior a la facturacion
generada por el mayor anunciante en el medio. “Lo que estamos haciendo es monetizar y
rentabilizar el producto con un nuevo cliente que, en lugar de ser los anunciantes, pasa a
ser el lector. En nuestro caso, ha ido por encima de los objetivos y estamos muy contentos
y satisfechos”, prosiguié Zuloaga. En opinion del adjunto al director de El Confidencial,
una de las diferencias que tiene la implementacion del modelo de suscripcion en este
diario con respecto a los periddicos tradicionales es que éstos tltimos lo han incorporado
para mitigar la caida de la inversion publicitaria derivada de la pandemia del coronavirus,
mientras que ellos lo han hecho para generar un “nuevo ingreso” y diversificar su modelo

de negocio.

La apuesta de E!/ Confidencial por el muro de pago ha coincidido con la crisis sanitaria,
pero Zuloaga admite que estaban preparados desde “hace muchos meses” y que
simplemente estaban esperando a ver quién daba el primer paso y cuando. Asimismo,
reconocid que tienen otros modelos de suscripcion desarrollados que podrian entrar en
juego en el futuro segin evolucione el muro de pago actual. En este sentido, opin6 que la
prensa espafiola debe seguir los pasos de los medios anglosajones y norteamericanos, y

consolidar esta nueva fuente de financiacion.

El Confidencial también ha logrado aumentar sus ingresos gracias a su producto para

empresas ECPrevium, que ya ha superado las 500 altas!?®. A través de este segundo

129 Dircomfidencial. (8 de abril de 2021). El Confidencial logro un beneficio récord de 4,3 millones en 2020 gracias
a las suscripciones.
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modelo de suscripcion, que tiene un coste mensual de 99 euros, el diario digital ofrece
acceso anticipado a noticias econdmicas, analisis en directo, contenido exclusivo, una

suscripcion completa a The Wall Street Journal y documentales de The Guardian.

Por otro lado, la publicidad supone casi el 90% de los ingresos restantes de El
Confidencial, que explota este campo a través de acuerdos anuales con empresas e
instituciones, publicidad programatica y branded content (ECBrands). Respecto a esta
ultima fuente de ingresos, se debe sefialar que El Confidencial trabajo en 2019 con
Acciona, Aena, AirEuropa, Audi, Caixabank, Cepsa, Correos, El Corte Inglés, Ernst &
Young (EY), Ferrovial, Gas Natural Fenosa, McDonald’s, Mercedes Benz, Metro de
Madrid, Sacyr, Seur y Vodafone.

Por ultimo, este diario percibe una pequena parte de su facturacion a través de la

organizacion de eventos.

3.2.1.2. Independencia periodistica

Dos de los cuatros valores y principios de los que El Confidencial presume estan
relacionados directamente con su independencia financiera y periodistica: “mantenerse
independientes de cualquier grupo politico, econdémico o de presion” y “comprender que

la rentabilidad es esencial en el presente y para los retos del futuro!3°

. Después de una
investigacion a fondo, se puede decir que el diario dirigido por Nacho Cardero cumple en

lineas generales con ambos y trata de potenciarlos al maximo.

El modelo de suscripcion implementado por E/ Confidencial es el Gltimo paso que la
cupula del diario ha llevado a cabo en esta direccion, y, como se ha visto reflejado en el
apartado anterior, el periddico digital ya ha logrado incorporar una nueva fuente de
financiacion que le permitird depender menos de la publicidad y maximizar su ya notable
rentabilidad. En este sentido, se puede afirmar que el modelo de negocio de El
Confidencial es de los que mdas respetan y menos interfieren en la independencia

periodistica de toda la prensa espafiola.

130 E] Confidencial. (s.f.). ;Qué somos en El Confidencial?
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En primer lugar, el contenido de branded content que ofrece EI Confidencial es
completamente diferencial con respecto al resto de periddicos digitales. Su portal
ECBrands Studio distingue perfectamente su contenido de la informacion que el diario
publica en su pagina web, y evita que el lector pueda consumir publicidad engafiosa o

encubierta.

Asimismo, emplea unos elementos multimedia practicamente inéditos en Espana, lo que
logra que el lector se interese mas por el contenido y la compaiia que ha contratado sus
servicios valore ain mas el trabajo realizado por el diario. Ademas, el enfoque de estos
articulos es informativo y el diario trata de ser lo mas transparente posible con la

elaboracion de estos contenidos.

Iustracion N°4. Capturas de pantalla del portal ECBrands de El Confidencial.
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Fuente: El Confidencial.

63



Por otro lado, las empresas e instituciones publicas que se publicitan en E/ Confidencial
no parecen tener ninguna influencia sobre la agenda setting de este periddico digital. Este
diario se caracteriza por divulgar informacion sobre investigaciones judiciales sensibles
para el poder politico y econémico, independientemente de la identidad del afectado. Por
ello, no existe ningin indicio o argumento para negar que E!/ Confidencial tiene un

modelo de negocio que no afecta a su independencia periodistica.

En este sentido, cabe sefialar un caso que surgi6 apenas unos dias antes de la entrega de
este trabajo. El 23 de junio de 2021, el magistrado que dirige la investigacion del ‘caso
Tandem’ —popularmente conocido como ‘Caso Villarejo’— imputd al presidente de
Iberdrola, Ignacio Séanchez Galan, por presuntos delitos contra la intimidad, cohecho
activo y falsedad en documento mercantil por conocer el supuesto encargo que Iberdrola
realizo al Grupo Cenyt para espiar a diversas personas y entidades'3!. Esta investigacion
comenzd en 2018 y El Confidencial relaté todos los detalles que trascendieron
posteriormente. Cuatro dias después de conocer la imputacion de Galan, el periddico
digital public6 un editorial en el que denuncié que Iberdrola le retir6 la publicidad como
medida de represion contra la cobertura informativa que armé E! Confidencial sobre el

caso.

“Entre un sepulcral silencio de la mayoria de los medios de comunicacion, roto
clamorosamente una vez conocido el auto de imputacion, E/ Confidencial, entendio desde
el principio que este asunto resultaba del mayor interés para nuestros suscriptores y
lectores, tanto por su eventual gravedad como por las consecuencias que podria deparar
para los accionistas y empleados de la eléctrica. Por hacerlo, por cumplir con nuestro
deber y ejercer nuestro derecho, este diario ha sido victima de una represalia contumaz,
prepotente e injusta —contraviniendo, ademas, el articulo 20 de la Constitucion— por
parte de Sanchez Galan, que dio instrucciones para que se retirase a El Confidencial toda
inversion publicitaria y se evitase con este diario cualquier tipo de colaboracion. Desde
hace casi dos afos, este diario esta siendo represaliado mediante la supresion completa
de la publicidad que Iberdrola insertaba habitualmente. Una represalia medieval,

predemocratica, contra un medio de comunicacion que se ha limitado a cumplir con su

131 VozPépuli. (23 de junio de 2021). El juez imputa a Sdnchez Galdn por contratos de Iberdrola con Villarejo.
Obtenido de https://www.vozpopuli.com/espana/juez-imputa-galan-villarejo.html
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mision y cuyo rigor ha respaldado el duro auto de imputacion del magistrado Garcia

Castellon”, sefiala el articulo!32.

El editorial defiende que estas presiones no les disuadieron de seguir informando a sus
lectores sobre estos hechos, y asevera que siguieron sosteniendo su “proposito” frente al
“despotismo” de un directivo “que confunde la parte con el todo, sus intereses con los de
la empresa que preside y que pretende ahormar los criterios editoriales con los silencios
que le convienen y protegen”. Para concluir, desde E/ Confidencial aseguraron que “todo
el importe del castigo financiero infligido™ al periddico se ha compensado con el modelo

de suscripcion, e insisten en que seguiran adoptando la misma postura.

“Olvidan los gestores que asi se comportan que los periddicos con espiritu y coraje tienen
un futuro de largo aliento, ven pasar por su puerta a poderosos que dejan de serlo de la
noche a la mafiana y disponen de un escudo siempre infranqueable: sus lectores y la
inmensa mayoria de anunciantes y patrocinadores. Seguimos y seguiremos”, concluye el

editorial.

Cabe subrayar que es necesario escuchar la version de la otra parte afectada en esta
disputa para poder conocer el conflicto con todos los detalles, pero los hechos relatados
por El Confidencial dejan caer que este periddico digital no tiene ataduras econdmicas

con nadie.

132 El Confidencial. (27 de junio de 2020) Galdn-Iberdrola, un caso inédito de represalia por ejercer la libertad de
prensa.
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3.2.2. ELDIARIO.ES

elDiario.es es un periddico digital que se fundé en 2012 por un grupo de periodistas que
“no se dio por vencido, a pesar de la crisis, de las presiones del poder y de la falta de

credibilidad de la prensa”, segun explican desde el diario'3?

. Este pequeno grupo de
profesionales de la informacion gestd el nacimiento de este nuevo diario después de sufrir
una abrupta salida de Publico, periddico que cerrd su edicion impresa como consecuencia
de la crisis econdmica iniciada en 2008!34, La persona que liderd este proyecto fue su

actual director y maximo accionista, Ignacio Escolar.

En la actualidad, mas del 70% del accionariado del peridédico estd conformado por
profesionales que trabajan para dicho medio, entre ellos, Juan Luis Sanchez, Ifiigo Sdenz
de Ugarte, Andres Gil, Luz Sanchis, Natalia Chientaroli, Olga Rodriguez, Neus Tomas y
Gumersindo Lafuente, quienes actian como copropietarios. Algunos amigos del diario,
la mayoria periodistas, también participan en elDiario.es como accionistas 0 socios
minoritarios, entre ellos, Enric Lloveras, Daniel Bilbao, Montserrat G. Roman, David

Martinez, Félix Martinez, Alex Garcia y Pablo Ascariz!?°.

Asimismo, e/Diario.es pertenece a Diario de Prensa Digital S.L., una compafiia presidida
por José Sanclemente. Al frente de la gestion empresarial también se encuentran la
consejera delegada de la compaiiia, Rosalia Lloret, el director general, Joan Checa, el
director comercial, German Alvarez de Neyra, y la directora de Desarrollo y Socios,

Esther Alonso, quienes también son accionistas de elDiario.es!®.

3.2.2.1. Financiacion'?’

Desde su nacimiento en 2012, e/Diario.es ha apostado por un modelo basado en las
aportaciones de sus lectores, quienes podian realizar una aportacion mensual al periddico
digital a cambio de recibir diversas ventajas, entre ellas, el acceso a su revista de papel,

ademads de contribuir al desarrollo del diario. Casi una década después, elDiario.es ha

133 elDiario.es. (s.f.). ;Qué es elDiario.es? |

134 Asociacion de la Prensa de Madrid (APM). (31 de mayo de 2012). Nacho Escolar, director de elDiario.es: La
situacion de la profesion ‘no tiene muchas mas salidas que proyectos de este tipo’.

135 elDiario.es. (s.f.). Quiénes somos.

136 elDiario.es. (s.f.). Quiénes somos.

137 Toda la informacion reflejada en este apartado ha sido divulgada por elDiario.es en su pagina web. (elDiario.es. (1
de julio de 2020). Un periodico que se debe a su comunidad: las cuentas de eldiario.es en 2019).
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demostrado que la prensa puede tener un negocio rentable tratando de situar al lector
como su cliente principal y, por ende, como su principal fuente de ingresos, como asi lo
demuestran sus ultimos resultados divulgados en 2019. Por desgracia, e/Diario.es no
divulgd sus cuentas anuales de 2020 antes de la elaboracion de este trabajo, pero las
cuentas del ejercicio anterior, junto a una serie de conclusiones sobre el primer semestre
de 2020 compartidas por el medio de comunicacion en dichos resultados, permiten
conocer el modelo de negocio de esta cabecera y los avances realizados durante la

pandemia.

elDiario.es cerrd 2019 con un ebitda que ascendid hasta los 302.639 euros y con unos
beneficios antes de impuestos que se elevaron hasta los 191.157 euros. De este modo, el
nativo digital encadend seis afios consecutivos con rentabilidad y sin deuda. Los ingresos
de la cabecera ascendieron hasta los 6.921.541 euros, de los que 4.579.740 euros
procedieron de la publicidad, 2.147.382 euros de sus socios, 166.554 euros de los
proyectos de desarrollo tecnoldgico financiados por el fondo europeo de innovacion para
medios de Google, y 27.865 euros de la venta en kiosco de su revista. Respecto a 2018,

sus ingresos crecieron en 414.801 euros durante este ejercicio, un 6,4% mas.

Grafico N°22. Ingresos de elDiario.es en 2019 segun su procedencia.
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Fuente: elDiario.es. Elaboracion propia.
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Por otro lado, e/Diario.es incrementd sus gastos hasta los 6.618.912 euros en 2019, un
11,8% mas en comparacion al afio anterior. El principal coste (60% del total) fueron las
nominas de los trabajadores, area en la que la cabecera invirtié 4.091.150 euros entre
salarios (3.246.903 euros) y Seguridad Social (844.247 euros). Por otro lado, el pago a
colaboradores y agencias ascendid a 796.403 euros, mientras que los gastos generales
(tecnologia, hosting, alquiler de oficinas, teléfonos, equipos informaticos, impresion y
distribucion de la revista, desplazamientos para cubrir noticias, etc.) fueron 1.731.359

curos.

La partida que mas crecid fue la de las ndminas, que experiment6 una subida del 20%.
Desde elDiario.es justifican este incremento en que la mejor inversion es su plantilla, ya
que “un periddico vale tanto como la suma del talento de su redaccion”. Ademas,

aseguraron que este gasto serd el que mas crecera también en el futuro.

Como consecuencia de este incremento de los gastos, el margen de beneficios fue inferior

en 2019 respecto al afio anterior. El diario no repartié dividendos entre los accionistas.

El principal problema al que elDiario.es se enfrentd en 2019 fue una paralizacion del
crecimiento de la cifra de socios, que creci6 solo en 709 personas durante todo el afio y
se situd en 34.737 suscriptores. Desde el periddico explicaron que no ha sido la primera
vez que pasa algo asi y, de hecho, sefialaron que es un fendmeno comun que sucede tras
un fuerte incremento en el numero de socios. “Cuando tenemos un fuerte aumento en el
namero socios —como ocurridé en 2018 con nuestra investigacion de los master
fraudulentos de la Universidad Rey Juan Carlos—, al afio siguiente siempre llega la resaca
por las renovaciones de las cuotas anuales”, prosigue la rendicion de cuentas anual del
nativo digital. Sin embargo, subrayaron que “la inmensa mayoria” de los nuevos socios
que se suman al diario cuando éste tiene una subida muy fuerte, mantiene después su

suscripcion.

La pandemia del coronavirus reverti6 por completo este estancamiento. Ante la inminente
caida de la publicidad, elDiario.es recortd todos los gastos “no vitales” y también los
sueldos mas altos de la redaccion. En esta coyuntura, la cabecera espafiola llevo a cabo
una gran campafia para tratar de captar nuevos socios y amortiguar asi el golpe asestado

por la pandemia. La respuesta fue “excepcional” y 21.000 personas se dieron de alta como
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socios hasta el mes de julio, lo que permitid a elDiario.es sortear los despidos y el
Expediente de Regulacion Temporal de Empleo (ERTE), y convertirse en el periddico

con mas socios en toda Espafna —aunque poco después le superd El Pais—, con un total de

56.000 suscriptores.

Como consecuencia de este crecimiento en el nimero de altas y de la caida de la inversion
publicitaria, e/Diario.es cerr6 el primer semestre de 2020 en que los ingresos derivados

de sus socios superaron a los de la publicidad.

La cifra total se elevd hasta los 60.219 socios a finales de afio. Segun las previsiones
iniciales del nativo digital, se espera que la facturacion por publicidad y por socios se
situe en cifras similares y se mantenga de cara al futuro. “Es una buena noticia, que blinda

aun mas nuestra independencia”, afirm¢ el director de e/Diario.es, Ignacio Escolar, en la

rendicion de cuentas.

Grafico N°23. Evolucion de los suscriptores de elDiario.es entre 2012 y 2020.
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Fuente: elDiario.es. Elaboracion propia.

Por otro lado, se debe senalar que los ingresos por publicidad de e/Diario.es proceden de

la publicidad programadtica, acuerdos con empresas e instituciones, y branded content.
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3.2.2.2. Independencia periodistica

Desde elDiario.es presumen de que sus socios “pagan para defender la independencia”
del medio. “Para que nadie pueda amenazarnos y para que nuestras noticias tengan
impacto real. No pagan para leer la informacion, pagan para que la informacion se
difunda”, aseguran en su pagina web. En este sentido, piden el apoyo econdémico de los
lectores para “hacer un periodismo riguroso y con valores sociales”. “La libertad de
un medio de comunicacion no depende solo de la valentia o el talento de sus periodistas.
Tampoco de su buena voluntad. Los cimientos sobre los que se construye la
independencia editorial de un periddico estdn en otro sitio: en su independencia

econdmica. Solo los medios sin ataduras financieras tienen garantizada su libertad”.

“En elDiario.es somos independientes porque somos rentables. Porque no hay bancos ni
grandes empresas en nuestro consejo de administracion. Porque los principales
accionistas somos periodistas que trabajamos dia a dia en esta redaccion. Porque no
tenemos deudas. Porque solo nos debemos a las decenas de miles de socios que, con su

apoyo, hacen posible un perioddico asi”, prosigue el manifiesto del periddico digital.

Como bien explican desde el nativo digital, el modelo de suscripcion supone una via de
financiacién que les permite emanciparse de los poderes econdmicos y politicos. Esta
tendencia es creciente, como bien se apunta en el epigrafe anterior. Mientras que el
porcentaje de fondos procedentes de los socios supuso la mitad de la facturacion total
obtenida por publicidad en 2019, elDiario.es prevé que ambas fuentes de ingresos se
situen en niveles similares para 2020, lo que trasladaria una gran parte de la dependencia

econdmica del medio a los lectores.

Segun la investigacion realizada en este trabajo, el modelo de negocio logra con creces
liberar al medio de cualquier tipo de presion que podrian ejercer las instituciones publicas
o las empresas a través de la publicidad. Un ejemplo es el caso del Ayuntamiento de
Barcelona, un consistorio que podria identificarse sin ningiin problema con la linea
editorial de elDiario.es por la procedencia politica de su alcaldesa, Ada Colau; y que
destind una gran parte de la publicidad contratada en 2020 al periddico de Ignacio

Escolar, que ingreso6 un total de 73.094 euros procedentes del ayuntamiento de la Ciudad
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Condal, mas que ningun otro nativo digital'*®. Sin embargo, no existe ninguna noticia o
articulo publicado en elDiario.es durante este ejercicio que esté redactada o construida

con una intencion distinta a la de informar al lector.

Con las empresas sucede lo mismo. e/Diario.es tiene bien delimitados los espacios de
publicidad, ya sea la tradicional o branded content. Esta ultima tiene un espacio
exclusivo, bautizado e/DiarioBrands, e identifica de forma fehaciente cuél es la compatfiia

que ha pagado por la elaboracion del articulo en cuestion.

Ilustracion N°5. Fragmento de un articulo de branded content publicado en

elDiario.es.

Contenido ofrecido por

Banco Santander lanza un nuevo desafio
global alas ‘startups’ para acelerar la
digitalizacion de las pymes

El reto consiste en buscar soluciones innovadoras y escalables que faciliten la transformacion digital y mejoren
la eficiencia de las pequenas y medianas empresas

Fuente: elDiario.es.

Asimismo, se hace complicado pensar que el modelo de suscripcion pueda convertirse en
una amenaza para la viabilidad econémica de este medio en el futuro. Desde 2012, el
numero de socios/suscriptores ha crecido sin cesar, y no existe ningiin motivo para creer

que la tendencia podria doblarse a la baja en el futuro.

138 Dircomfidencial. (22 de marzo de 2021). EI Ayuntamiento de Barcelona discrimina a los grandes nativos digitales
en el reparto publicitario.
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3.2.3. VOZPOPULI

El 10 de octubre de 2011, Jesus Cacho fundé VozPopuli como "un diario muy
especializado en la informacion econémica-financiera” que también cubriria informacion
politica. El nacimiento de este nuevo periddico digital se debio a la salida de Cacho de El
Confidencial, medio que fund6 junto a José Antonio Sanchez y Antonio Casado, y del
que se marchoé por discrepancias empresariales con el primero!*®. En la actualidad, ejerce
como editor de VozPopuli, a través de su compaiia VozPopuli Digital S.A. El periédico
cuenta con mas de 55 periodistas en plantilla.

3.2.3.1. Financiacion'*°

Desde sus inicios, VozPdpuli ha fundamentado su financiacion en la publicidad, aunque
no comenzo a depender de ella hasta que transcurrieron los primeros afios. Segun explico
Cacho en 2011, el periddico tenia capacidad para sobrevivir sin anuncios durante “un par
de afos” gracias a la participacion en el periodico de inversores privados, en su mayoria

"amigos jubilados con dinero y confianza” en é1'4!.

Desde entonces, la idea original de Cacho ha perdurado dentro de la redaccion, por lo que
el modelo de negocio actual de VozPopuli se sustenta en su totalidad en la facturacion
generada de la publicidad. Segtin explico el exdirector de la cabecera, Alvaro Nieto, en
la elaboracion de este trabajo, el diario cuenta con tres vias de facturacion dentro de esta
fuente de ingresos: publicidad tradicional (anuncios normales), patrocinios anuales con
empresas —en los que se suelen negociar acuerdos de publicidad tradicional o branded

content (recogido en la seccion “La voz de las empresas”) —, y publicidad programatica.

Los acuerdos anuales suponen la mayoria de los ingresos por publicidad, hasta un 45%
del total, mientras los anuncios tradicionales representan hasta el 30% de la facturacion
del diario. Por ultimo, la publicidad programatica canaliza el 25% de ingresos restantes,
una cantidad que, segun explicod Nieto, es “creciente”. “Estos porcentajes estan variando

muy rapido”, advirtio.

139 E1 Mundo. (10 de octubre de 201 1). Cacho lanza 'Vozpopuli': 'Dejé 'El Confidencial’ para poder seguir trabajando’.
140 T as declaraciones completas de Alvaro Nieto se pueden consultar en el Anexo IV.
141 E1 Mundo. (10 de octubre de 2011). Cacho lanza 'Vozpopuli': 'Dejé 'El Confidencial' para poder seguir trabajando’.
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Grafico N°24. Ingresos por publicidad de VozPdpuli segun su procedencia.
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Fuente: VozPopuli. Elaboracion propia.

Sobre la publicidad programatica, Nieto reveld que VozPopuli trabaja con Google para
los huecos de anuncios tradicionales y con Amazon para la seccion “Para ti”, donde se
publican distintos productos que se venden en la pagina web de la multinacional
estadounidense. La facturacion final depende de las impresiones totales (Google) y de las

compras finales (Amazon).

Respecto a los gastos, Nieto afirmd que son “muy ajustados” y estdn destinados
principalmente a pagar las nominas de sus periodistas. “No se gasta dinero en choferes,
taxis, secretarias, comidas o grandes instalaciones, no hay gastos superfluos. Se gasta el
dinero en periodistas y, como mucho, en ordenadores”, asegur6 Nieto. Esta politica
econdmica en el area de gastos busca lograr que el modelo de negocio del periddico sea

rentable sin ceder dependencia periodistica.

En este sentido, se debe sehalar que, en materia financiera, se encuentran muchos

paralelismos con el Huffington Post, aunque el tratamiento informativo sea

completamente distinto’’.

142 Esta conclusion se desprende de la entrevista realizada al exdirector del HuffPost, Guillermo Rodriguez (Anexo V).
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En esta linea, Nieto reconociod que las cifras de ingresos y gastos son “modestas”, mientras
que el resultado anual es “modestisimo”, aunque positivo. “Ha habido beneficios en 2020.
Es la prueba de que el modelo de negocio es exitoso. No hemos sufrido tanto [como otros
medios], y es muy dificil que podamos sufrir si nuestra audiencia sigue subiendo”, sefial6
Nieto con respecto al golpe econdémico asestado por la pandemia del coronavirus. “Es un
modelo que se sostiene sobre las cuentas del afio anterior”, prosiguid el exdirector de

VozPdpuli, quien no reveld ninguna cantidad.

Preguntado por si VozPdpuli implementard un modelo de suscripcion, Nieto rechazo esa
opcion. “El modelo de VozPopuli es diferente. Yo no quiero tener 200 empleados, sino
tener un peridodico que sea sostenible y libre, que no dependa en gran medida de los
anunciantes y sea abierto al publico. Queremos que la informacion esté disponible para
todo el mundo y no haya ese muro que impida acercarse a la informacion de calidad”,

afirmd.

“El dia que aqui no salgan las cuentas, pediremos dinero a los lectores. No lo rechazamos,
pero creemos que no es necesario porque el modelo funciona y creemos que tiene
muchisimo recorrido y potencial tal y como esta”, prosiguié Nieto, quien reconocié que
la posibilidad de abrir una “ventanilla” de donaciones si entra dentro de los “planes” del

diario. “Lo haremos algun dia, sobre todo si las cosas se ponen peor”, concluyd.

3.2.3.2. Independencia periodistica

“Pese a que los medios se han convertido en gustosos rehenes de los grandes grupos de
interés politicos y, sobre todo, econdmico-financieros, y que el periodismo no es sino
reflejo de la mas grave y primera enfermedad de esta democracia nuestra, Vozpopuli
quiere contribuir a la regeneracidon nacional, que no sera posible sin que el periodismo
vuelva a ejercer su funcion de cuarto poder, o lo que es lo mismo, de contrapoder™43. Asi
se presenta el diario fundado por Jestis Cacho en su pagina web. Paraddjicamente, el
editor de VozPdpuli eligié el mismo modelo que tenia la prensa tradicional en el pasado,
un negocio dependiente de la publicidad. Sin embargo, el fundador de este periddico

digital focaliz6 su accion empresarial en mantener las cuentas saneadas. “Toda su vida ha

143 VozPopuli. (s.f.). Quienes somos.
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visto como de mal se han gestionado los medios tradicionales y como los periddicos
acabaron en manos de sus anunciantes y acreedores”, asegurd Nieto con respecto a la
larga carrera Cacho. Por este motivo, el nativo digital incurre en gastos “muy ajustados”

y dispone de una estructura sencilla.

“El hecho de que seas pequefo te protege mucho mas, porque no tienes gastos
mastodonticos”, explicé el exdirector de VozPopuli, quien asegurd que el periddico no
tendria problemas financieros en el supuesto caso de que el mayor anunciante decidiera
retirar su financiacion. “No hay ningun anunciante que nos pueda hacer mas dafio que el
5% del total de la financiacion, que es muy poco, mas en un periddico tan pequefio como
este, Es asumible perfectamente si alguien decide que no se anuncia mas, porque no

dependemos tanto de ¢é1”, prosiguio.

En este sentido, aseverd6 que “nada ni nadie” condiciona la labor periodistica de
VozPopuli. “Investigamos todos los temas que vemos de interés y, si estan contrastados
y debidamente comprobados, se publican. Molesten a quien molesten, y perjudiquen a
quien perjudiquen. No tenemos una linea editorial muy marcada, nuestro limite es la

Constitucion y el Codigo Penal”, continud Nieto.

A la hora de analizar el trabajo de este nativo digital, se puede comprobar que las palabras
del exdirector de VozPopuli se asemejan a la realidad. Pese a contar con un equipo
pequeiio, las coberturas de este periddico son extensas y completas y, de hecho, afectan
a todo el mundo. Su foco se centra mas en la esfera politica —para la que no realiza
branded content—, pero también ofrece informaciones extensas sobre informaciones
sensibles de las grandes empresas espafiolas, asi como noticias positivas que son de

interés para el lector.

Un buen ejemplo es el de Iberdrola, la segunda compaiiia con més capitalizacion del Ibex-
35. En tan solo cinco dias, el periddico publicé ocho noticias relacionadas con la
energética: tres sobre el ‘caso Tandem’ —también conocido como ‘caso Villarejo’—; dos
sobre su situacion financiera, una del fichaje Sanz Roldan como asesor del presidente,
Ignacio Sanchez Galan; y una de un proyecto de energia renovable. Ademas, es curioso
que la mayoria de las noticias de caracter positivo estan firmadas de agencia, mientras

que las negativas llevan el sello de alguno de los periodistas de la casa.
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Ilustracion N°6. Cobertura informativa en VozPdpuli de la actualidad de Iberdrola

entre el 22 y el 26 de julio.

ECONOMIA
Iberdrola pidio a Villarejo investigar a un
‘lobby’ que le alerté del "peligro™ de su
socio catari

ESPANA
Iberdrola ficha al exdirector del CNI como
asesor de su presidente

ESPANA

Anticorrupcion apunta al Grupo Iberdrola

E L
0 Iberdrola reserva 71 millones para afrontar ' ¢
como responsable de contratar a Villarejo

la morosidad provocada por la pandemia

b

Iberdrola oculta a sus accionistas el
consejo VIP de Sianchez Galin

ECONOMIA

Iberdrola gana un 12% mas en la primera
mitad del aiio pese al coronavirus

ECONOMIA
Iberdrola encargo a Villarejo investigar a
un consejero de su filial de renovables

ECONOMIA
Iberdrola sube por segunda vez su oferta

por la australiana Infigen hasta los 552
millones

Fuente: VozPopuli.

Nieto admiti6é que existen presiones en torno al periddico que dirigio hasta abril de 2020,
pero asegurd que las llamadas han evolucionado a la baja porque “todo el mundo ya sabe
que es VozPopuli y como funciona”. “Saben que, aunque me llamen, yo no voy a
modificar una informacién salvo que haya un error evidente. No me van a doblegar
porque saben perfectamente que en VozPopuli no hacemos eso”, afirmé Nieto. En este
sentido, sefiald que, cuando educas al anunciante con esta actitud firme, el nimero de
presiones disminuye. Aun asi, Nieto matizd que VozPdpuli no suele recibir “boicots de
anunciantes”, porque todas las empresas ya conocen su politica. “Acaban entendiendo en

qué consiste el periodismo. Tienen que aceptar que se les pueda criticar”, concluyd.

En cuanto al branded content, VozPopuli diferenci6é de forma fehaciente los contenidos
promocionados por empresas, aunque no sefiald en ninguna parte qué compaiia

promociona el articulo en cuestion, lo que puede inducir a la confusion.

Por ultimo, la publicidad programatica no parece haber tenido ningun efecto negativo
sobre la independencia periodistica de VozPopuli respecto a Google y Amazon, pero es
muy importante vigilar cdmo evoluciona esta fuente de financiacion porque es transversal

a toda la prensa espafiola.
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4. CONCLUSIONES

A lo largo de este trabajo, se ha podido comprobar como la pandemia del coronavirus ha
acelerado el proceso de transformacion que la prensa comenz6 a experimentar hace mas
de 20 afos. En primera instancia, la crisis sanitaria ha evidenciado que el modelo de

negocio de la prensa tradicional es inviable econdmicamente a largo plazo.

El caso de El Pais es el més sangrante, con unos ingresos antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones (ebitda) de -10,2 millones de euros. Es decir, aunque el
diario dirigido por Javier Moreno saneara sus cuentas y eliminara de golpe la enorme
deuda que pesa sobre su periddico, las pérdidas seguirian siendo multimillonarias. El
panorama es mas alentador para el ABC, que si cerrd 2020 con un ebitda positivo, pero

que sufre los mismos males que su homoélogo de Prisa.

Los dos periodicos han vivido de créditos bancarios y préstamos empresariales durante
la ultima década. Sin embargo, su modelo de negocio no sufrié importantes cambios hasta
la llegada de la pandemia del coronavirus. El modelo de suscripcion es un paso muy
acertado y necesario para comenzar a trazar la senda hacia una recuperacion econémica
que garantice la independencia financiera y periodistica de ambas cabeceras, pero es una
decision que llega tarde. Como es de costumbre, la prensa tradicional reacciond cuando
ya tenia la avalancha encima, y tuvo que enfrentarse a una recesion economica sin haber

recogido los escombros de la crisis anterior.

No obstante, el modelo de suscripcion no es, ni mucho menos, el paso definitivo que los
periodicos tradicionales deben dar para afrontar la nueva coyuntura, al menos en el caso
de ABC'y El Pais. Ambos periodicos deberian plantear un plan a corto y medio plazo para
efectuar una transicion valiente e integra hacia el modelo digital, por muy traumatica que

sea la decision.

El papel ya no ofrece las mismas rentabilidades que las ediciones digitales, y, en muchos
casos, se ha convertido en una debilidad financiera més que en una via de financiacion.
Mantener las ediciones impresas por motivaciones histdricas o simbolicas es

injustificable en un medio que no da rendimientos econdémicos, e irresponsable en un
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periddico que depende tanto de sus financiadores. Ademads, el dmbito digital cada vez
ofrece mas posibilidades para crecer econdmicamente, pero requiere de una gran

inversion y un plan muy bien definido.

Cabe subrayar que esta situacion no es transversal a toda la prensa tradicional, sino que
es un fenémeno que adolece, sobre todo, a los periddicos que dependen de empresas
cotizadas. Las complejas estructuras de estos grandes grupos de comunicacién han

derivado en una nefasta gestion sistémica.

Asimismo, estos diarios sufren una anomalia singular en el mapa de los medios espafioles.
Un periddico no puede ser independiente ni econdémica ni periodisticamente si depende
de 7 u 8 compaiias multinacionales o fondos de inversion, que estan centrados en
rentabilizar al maximo sus operaciones bursatiles. Las cosas empiezan a ir mal dentro de
un gran grupo de comunicacién cuando una sociedad entra en el accionariado con la
pretension de generar grandes beneficios, y asi lo ha demostrado la historia de la prensa
espanola. Las editoras deben implementar modelos de negocio sostenibles que les liberen
de cualquier posible presion externa. Lanzarse a bolsa solo derivara en el nacimiento de
presiones internas o la aparicion de gestores dispuestos a aprobar cualquier decision

empresarial con el fin de generar beneficios.

No es realista plantear la opcion de que Prisa o Vocento reviertan su salida a bolsa en un
futuro, pero, por lo menos, los consejos de administracion deben aprobar reformas
estructurales que orienten la nueva direccion de los medios hacia unas cuentas mas

saneadas y, por ende, hacia una profesion mas liberalizada de presiones.

A pesar de lo relatado anteriormente, se debe recordar que el objeto de investigacion de
este trabajo es la independencia econdmica y financiera de los periddicos estudiados, y
no su imparcialidad. Las redacciones de El Pais y ABC estan repletas de grandes

profesionales que ejercen su trabajo con la maxima honestidad posible.
El contenido de este trabajo también hace patente que los nativos digitales han adquirido

los galones suficientes para liderar el cambio que la prensa debe impulsar para ser

sostenible econdmicamente e independiente periodisticamente. E/ Confidencial,
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elDiario.es y VozPopuli han demostrado ser tres ejemplos de éxitos dentro de la prensa

digital.

En el caso del diario dirigido por Nacho Cardero, se puede llegar a plantear incluso la
posibilidad de que se convierta en el periddico de referencia para los medios tradicionales
que quieran transformar sus modelos de negocio. Sus volimenes de ingresos son, en
cierto modo, equiparables, y su sistema financiero es alcanzable para cualquier editorial
que esté dispuesta a realizar todos los cambios que ello conlleva. Pero como se apuntaba
anteriormente, esta transformacion requiere de una gran inversion (El Confidencial
siempre ha sido un nativo digital, por lo que todos sus esfuerzos han ido destinados a la

red) y un plan muy definido y decidido.

En paralelo, los resultados de VozPopuli prueban que un sistema financiero basado al
completo en la publicidad es posible sin ceder independencia. En este sentido, el trabajo
evidencia que el topico de que “el periodismo independiente es el que se paga” es una
falacia que no atiende a la realidad. Es cierto que este modelo de negocio no es el mas
adecuado para potenciar las probabilidades de éxito, pero esto no supone que,
implementado de una forma correcta y en linea con los principios periodisticos, no pueda

ser viable financiera o éticamente.

Sin embargo, la prensa tiene que prestar atencion al creciente peso que Google esta
adquiriendo con el rapido desarrollo de la publicidad programadtica. Es innegable que esta
tipologia de anunciantes favorece el desarrollo econdmico de los medios, agiliza su
trabajo en el campo financiero y es mas justo en términos de ingresos por audiencia, pero
una posible monopolizacion de la inversion en publicidad por parte de las plataformas
digitales puede convertirse en un riesgo para el futuro econémico de los periddicos, asi

como su independencia periodistica.

La principal conclusion de este trabajo —que atiende directamente al objetivo fundamental
que motivo su elaboracion— es que e/Diario.es cuenta con el mejor modelo de negocio de
toda la prensa espafola. La cabecera fundada por Ignacio Escolar ha logrado recuperar el
sistema financiero que tan bien funciond hasta la crisis de 2008, cuando el peso de los
lectores y la publicidad era el mismo. Con este sistema de financiacion, la prensa espaiola

goz6 de una gran bonanza econdmica, asi como independencia econdémica. Estados
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Unidos y Reino Unido son dos de los paises donde la prensa ya ha demostrado que su
implementacion es posible y, en muchas ocasiones, la tnica opcion para garantizar una

libertad de prensa absolutamente real.

Por el momento, parece que las acciones llevadas a cabo por los nativos digitales y
periodicos tradicionales se mueven en torno a en esta direccion, lo que es una gran noticia
para el conjunto de la prensa. Pero es muy importante que los diarios traten de fidelizar a
aquellos lectores que tengan una vocacion real por informarse, independientemente del

contenido de las noticias o articulos publicados.

Desarrollar una linea editorial muy marcada puede convertirse en una limitacion
periodistica a largo plazo. Si una gran parte de los suscriptores que has captado tienen
una ideologia muy inclinada, es posible que, a largo plazo, tengas que enfrentarte a baches
econdmicos como consecuencia de la publicacion de noticias o informaciones ajenas al

pensamiento del socio medio.

Por ello, es muy importante educar al lector en una informacion plural y realizar todo tipo
de acciones que fomenten la transparencia del periodico. Solo asi se lograra recuperar un
modelo de negocio préspero y sostenible que se desate de todas las mordazas periodisticas
que todavia existen. Por ahora, ninguno de los muros de pago espafioles ha experimentado
un boicot de estas caracteristicas, pero es una amenaza que se debe tener muy en cuenta.

Los suscriptores deben ser suscriptores, no militantes.

También es muy importante observar como el cierre de contenidos digitales afecta a la
sociedad a corto y medio plazo. El acceso a la informacion es un derecho y la prensa debe
garantizar que los ciudadanos puedan mantenerse informados, ya sea a través de noticias

gratuitas o diarios en abierto.

Por otro lado, la prensa deberia considerar vias de financiacion alternativas, como la
creacion de fundaciones, la posibilidad de aceptar micropagos o la materializacion de
alianzas confederales que dieran lugar a plataformas de pago donde se pudiera acceder al

contenido de suscripcion de multiples periodicos.
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En esta coyuntura, se puede decir que, pese a asestar un golpe muy duro a la estabilidad
financiera de los medios durante 2020, la pandemia del coronavirus ha sido el toque de
atencion que la prensa necesitaba para transformase. Los cambios de habitos de los
espafioles, los numeros rojos de los resultados anuales de los periddicos y las reformas
digitales recogidas en el Plan de Recuperacion, Transformacion y Resiliencia seran tres
factores que impulsen el nuevo modelo de negocio de la prensa y, a largo plazo,

garanticen la independencia del conjunto de la prensa.

Asimismo, esta transicion recuperara el optimismo dentro del sector, muy mermado por
las condiciones de precariedad y los multiples despidos que derivaron de la Gran
Recesion, que echd a perder a multiples profesionales que podrian haber aportado su

granito de arena para hacer de Espafia un pais mas justo.

Como consecuencia ultima, la prensa deberia recuperar los maximos grados de
independencia a medio plazo. En la actualidad, los diarios estudiados pueden ser
considerados independientes, pero los periddicos tradicionales atin tienen mucho trabajo

por delante.

Los grupos editoriales tienen la obligacion moral de aprobar todas las medidas posibles
para alcanzar una independencia periodistica méxima. En este sentido, cabe recordar que
todas las acciones que favorecen la labor periodistica suelen tener repercusiones positivas

para las cuentas de la empresa.

Dicho esto, la prensa tiene por delante un futuro prometedor que debe encarar con
valentia, optimismo, compromiso y sin mirar atras. El futuro de la prensa esta en juego y
todas las medidas que se efectien en los proximos dos afios seran claves para el devenir

del periodismo.
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Resultados Enero-Diciembre 2020. Promotora de informaciones S.A.

M

VISION GLOBAL

Resultados del 2020 marcados por la pandemia, con impulso del negocio digital y
mejora de la flexibilidad y solidez financiera

El EBITDA de 2020 alcanza los 64 millones de euros frente a 189 millones de euros en 2019. El negocio de
Educacion se ha visto condicionado por la no apertura fisica de colegios en la mayor parte de paises en los que esta
presente, mientras que el negocio de medios se ha visto afectado por las caidas experimentadas en el mercado
publicitario a nivel global.

El negocio digital acelera su expansion con un crecimiento en alumnos de modelos de suscripcion Ed-Tech en
LatAm del 20,3% hasta alcanzar el 1.727.000; El PAIS alcanza 84.793 suscriptores solo digitales y la radio registra 59
millones de promedio mensual de consumo de horas de streaming y 24 millones de descargas de podcast. Los
ingresos digitales del grupo incrementan su contribucion un 31% hasta representar un 30% del total.

Mejora de la flexibilidad y solidez financiera del Grupo tras la venta de Santillana Espafa y el acuerdo de
refinanciacién firmado que extiende vencimientos de la deuda hasta 2025 e incrementa la liquidez de la
Compaiiia.

Cambios en la estructura accionarial de la Compaiiia tras la entrada de un nuevo accionista de perfil industrial:
Vivendi toma una participacion del 9,9% del capital.

El ejercicio 2020 ha supuesto un gran impulso en la hoja de ruta estratégica de la Compaifia enfocada en el
crecimiento de los modelos de suscripcion Ed-tech en LatAm y en los modelos de suscripcion en los negocios de
media y pone de manifiesto la mejora en los criterios de ESG centrados en el compromiso social, el desarrollo
digital y el buen gobierno corporativo.

Efecto Perimetro: Media Capital y Santillana Espafia consolidan como resultados de operaciones en discontinuacién tanto en
2019 como en 2020 tras la ejecucion exitosa de los acuerdos de venta de los dos activos.

]

a

En el periodo Enero-Diciembre, el Covid-19 ha tenido en el Grupo un impacto negativo estimado en ingresos de
-223,1 millones de euros y en EBITDA de -103,6 millones de euros neto del plan de contingencia.

El negocio de Educacion mantiene margenes del 21% en un dificil entorno de Covid-19, donde los colegios de la
mayor parte de los paises en los que Santillana esta presente siguen sin abrir la asistencia presencial. Los ingresos
caen en moneda local un 13,5% (-26,4% en euros), representando los ingresos digitales un 38% del total y un 54% del
total de las ventas privadas en LatAm. El nimero de alumnos de modelos de suscripcidn crece un 20% en el afio hasta
alcanzar 1.727.000 alumnos. Los modelos de suscripcion han demostrado ser resilientes y son ya la mayor fuente de
ingresos de Educacién. El buen comportamiento de los modelos de suscripcion, compensa parcialmente el peor
desempefio del negocio didactico en LatAm (afectado por la pandemia) y el peor desempefio de la venta publica
condicionada por la ausencia de novedades en 2020. Destaca en el periodo el mantenimiento de margenes del 21% a
pesar de la caida de ingresos y el buen desempefio de los modelos de suscripcién confirmando la estrategia de acelerar
el crecimiento los modelos de suscripcion y transformar alumnos del negocio didactico.

Los negocios de Media se han visto especialmente afectados por la crisis del Covid-19, mostrando caidas de ingresos
en el periodo que se han ido moderando a lo largo de los trimestres desde el inicio de la pandemia. La radio muestra
una caida en ingresos del 32% (1T -21,1%; 2T -54,3%; 3T -33,7%; 4T —17,6%) y noticias del 21,9% (1T -15%; 2T -38,9%;
3T -21,7%; 4T —11,5%) debido a la caida del mercado publicitario y de la venta de ejemplares. Ambos negocios reducen
sus costes.

. La Radio crece en audiencias y gana cuota en sus principales paises, ademas de progresar en su estrategia
de creacion de nuevos contenidos de audio digital, la distribucion multicanal y la innovacién de producto,
que estd teniendo su reflejo en el crecimiento del consumo de horas de streaming y descargas de podcast,
que han alcanzado en el periodo de promedio mensual la cifra de 59 millones (+11%) y 24 millones (+63%)
respectivamente.

. Noticias acelera la transformaciéon de su modelo digital con el lanzamiento a principios de mayo del
modelo de pago por suscripcién digital de EL PAIS. A Diciembre de 2020 suma ya 130.500 suscriptores de
los cuales 84.793 son exclusivos digitales. El modelo de pago estd demostrando ser un modelo que
funciona econémicamente y con gran potencial de desarrollo a futuro. Con ello se pone el foco en el
crecimiento de los ingresos de suscripcién que permitirdn consolidar el negocio digital desarrollado en los
ultimos afos, haciéndolo mas robusto y escalable. El 42% de los ingresos de Noticias son ya digitales. Los
ingresos de publicidad digital representan un 67% del total de la facturacién publicitaria.

3
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Cumplimiento del plan de contingencia de 40 millones de euros puesto en marcha en todas las unidades de
negocio para minorar los efectos negativos del Covid-19. A Diciembre, se ha ejecutado mas de un 123% del
plan previsto (ahorros de 49 millones de euros).

El tipo de cambio ha tenido un efecto negativo en ingresos de -72,2 millones de euros y en EBITDA de -13
millones de euros principalmente por las devaluaciones en Brasil, México y Argentina.

Resultado neto positivo de 89,7 millones condicionado por la plusvalia procedente de la venta de Santillana
Espaiia por importe de 377 millones de euros que compensa entre otros i) el impacto contable de la nueva
refinanciacion (37 millones de euros) ii) el deterioro registrado por la venta de Media Capital (77 millones de
euros) iii) los deterioros de activos de la radio principalmente México y Chile (26 millones de euros) y iv) los
deterioros por la totalidad de los créditos fiscales pendientes en Espaiia (62,4 millones de euros).

La deuda neta bancaria al final del periodo se sitia en 679 millones de euros frente a 1.061 a diciembre de
2019, tras la amortizacién procedente de los fondos de la venta de Santillana Espaiia y Media Capital. A 31 de
diciembre, la caja de la Compafiia asciende a 222 millones de euros con 143 millones adicionales de lineas de
liquidez sin disponer (109 en Prisa y 34 en los negocios).
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PRINCIPALES EVENTOS CORPORATIVOS 2020

Venta de Santillana Espaina

® VVenta del negocio de Santillana Espafia a Sanoma Corporation por un Valor Empresa de €465Mn.
Multiplo de 9,6x sobre el EBITDA medio del ciclo educativo, por encima de los multiplos de las
principales transacciones comparables en el sector.

® Fuerte racional estratégico: Permite a Santillana centrarse plenamente en América Latina, el
mercado con mayor potencial de crecimientoy valor.

Acuerdo de refinanciacion de la deuda
® Acuerdo alcanzado por unanimidad.
® Principales términos acordados:
® Extension del Vencimiento hasta el 2025.
® Amortizacion de €400Mn del préstamo sindicado.

® Aumento de la linea Super Senior. Nueva linea de liquidez de c. €110Mn.
® Margen variable comenzando en @4.5%. Coste total medio entorno al 7%.

Venta de Media Capital

® Venta del 30,22% de Media Capital a Pluris Investments por 10,5 millones de euros. Valor empresa
de aproximadamente 130 millones de euros.

® Venta del 64,47% restante de Media Capital a varios inversores por 36,8 millones de euros. Valor
empresa de aproximadamente 150 millones de euros.

Medidas adoptadas frente al COVID-19

® Ofrecer el acceso a informacion amplia y rigurosa, entretenimiento de calidad y servicios
educativos online en apoyo a las familiasy colegios de Espafia y Latinoamérica.

® Plan de contingencia de 40 millones de euros que incluyen reducciones de costes en todas las
partidas y unidades de negocio.

® PRISA ha dado maxima prioridad a la continuidad de sus actividades, adoptando las medidas
necesarias para proteger la salud y la seguridad de sus empleados, proveedores y clientes.

® PRISA ha reafirmado su compromiso social como grupo empresarial centrado en 2 sectores
esenciales como son, la educacion K-12 y los medios de comunicacion.

©® Cambios en la estructura Accionarial

® El grupo francés Vivendi, entra en la estructura accionarial de la Compafiia adquiriendo un 9,9%
del capital.

® La estrategia de Vivendi tiene sinergias muy claras con la hoja de ruta trazada por PRISA, que
implica el desarrollo de servicios educativos de suscripcidn, asi como de contenidos informativos y
de entretenimiento, y una fuerte apuesta por la digitalizacion de sus productos y marcas.
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Venta de Santillana Espaina

® VVenta del negocio de Santillana Espafia a Sanoma Corporation por un Valor Empresa de €465Mn.
Multiplo de 9,6x sobre el EBITDA medio del ciclo educativo, por encima de los multiplos de las
principales transacciones comparables en el sector.

® Fuerte racional estratégico: Permite a Santillana centrarse plenamente en América Latina, el
mercado con mayor potencial de crecimientoy valor.

Acuerdo de refinanciacion de la deuda
® Acuerdo alcanzado por unanimidad.
® Principales términos acordados:
® Extension del Vencimiento hasta el 2025.
® Amortizacion de €400Mn del préstamo sindicado.

® Aumento de la linea Super Senior. Nueva linea de liquidez de c. €110Mn.
® Margen variable comenzando en @4.5%. Coste total medio entorno al 7%.

Venta de Media Capital

® Venta del 30,22% de Media Capital a Pluris Investments por 10,5 millones de euros. Valor empresa
de aproximadamente 130 millones de euros.

® Venta del 64,47% restante de Media Capital a varios inversores por 36,8 millones de euros. Valor
empresa de aproximadamente 150 millones de euros.

Medidas adoptadas frente al COVID-19

® Ofrecer el acceso a informacion amplia y rigurosa, entretenimiento de calidad y servicios
educativos online en apoyo a las familiasy colegios de Espafia y Latinoamérica.

® Plan de contingencia de 40 millones de euros que incluyen reducciones de costes en todas las
partidas y unidades de negocio.

® PRISA ha dado maxima prioridad a la continuidad de sus actividades, adoptando las medidas
necesarias para proteger la salud y la seguridad de sus empleados, proveedores y clientes.

® PRISA ha reafirmado su compromiso social como grupo empresarial centrado en 2 sectores
esenciales como son, la educacion K-12 y los medios de comunicacion.

©® Cambios en la estructura Accionarial

® El grupo francés Vivendi, entra en la estructura accionarial de la Compafiia adquiriendo un 9,9%
del capital.

® La estrategia de Vivendi tiene sinergias muy claras con la hoja de ruta trazada por PRISA, que
implica el desarrollo de servicios educativos de suscripcidn, asi como de contenidos informativos y
de entretenimiento, y una fuerte apuesta por la digitalizacion de sus productos y marcas.
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IMPACTOS DEL COVID-19 EN LOS RESULTADOS DE 2020

O En el periodo Enero-Diciembre 2020, el Covid-19 ha tenido en el grupo un impacto negativo estimado en
ingresos de -223,1 millones de euros y en EBITDA de -103,6 millones de euros neto del plan de contingencia.

O En el Grupo PRISA, los medios de comunicacién son los que mas estan sufriendo por las caidas
experimentadas en el mercado publicitario y en circulaciéon, mientras que el negocio de la educacion se ha
visto afectado por las dificultades de un entorno donde los colegios de la mayor parte de paises donde
Santillana esta presente, aiin no han comenzado la actividad presencial.

0O Desde que se inicié la crisis, PRISA, como grupo empresarial centrado en dos sectores tan esenciales como la
educacion y los medios de comunicacién, ha dado la maxima prioridad a la continuidad de sus actividades,
adoptando las medidas necesarias para proteger la salud y la seguridad de sus empleados, proveedores y
clientes. Al mismo tiempo ha reafirmado su compromiso social ofreciendo el acceso a informacién amplia y
rigurosa, entretenimiento de calidad y servicios educativos online en apoyo a las familias y colegios de
Espafia y Latinoamérica.

O La Compaiiia puso en marcha un plan de contingencia de 40 millones de euros (durante el periodo Marzo-
Diciembre) para minorar los impactos negativos derivados del Covid-19 que incluia reducciones de costes en
todas las partidas. A diciembre, se ha ejecutado mas de un 123% del plan previsto (49 millones de euros).

O Las consecuencias para las operaciones del Grupo a futuro contintian siendo inciertas y van a depender en
gran medida de la evolucién y extension de la pandemia en los proximos meses, asi como de la capacidad de
reaccion y adaptacion de todos los agentes econémicos impactados.

IMPACTO ESTIMADO EN INGRESOS 2020 IMPACTO ESTIMADO EN EBITDA 2020

EBITDA
) ) - Ingresos EBITDA  Plande  Impacto
Santillana Radio Noticias Grupo Santillana Radio Noticias GRUPO  contingencia neto

T
- -41,9 - +49,0
-90,3 - 68,1 ? -103,6

82,3 I 1526

50,6 -223,1
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OUTLOOK 2021

2020 ha sido un afio muy complicado y sin precedentes en todos los sectores debido a la pandemia del Covid-19.
Se espera que el 2021 sea un aiio de transicion debido a la incertidumbre global fruto de las futuras
consecuencias del Covid-19 (nuevas olas, confinamientos, efectividad de las vacunas, restricciones a la
movilidad). Las perspectivas macroeconémicas apuntan a un crecimiento global en 2021 aunque no se esperan
recuperar los niveles pre-pandemia hasta 2022/23.

A pesar de las incertidumbres actuales, el Outlook para 2021 de PRISA se muestra a continuacion:

GRUPO

Crecimiento operativo en todos los negocios, con un dificil arranque de afio 2021 por peor comparativa con
2020 en los primeros meses , que se ird recuperando a lo largo del afio.

Mejora notoria en los KPI’'s digitales del grupo con crecimiento significativo en los modelos de suscripcion
tanto en Educacion como en EL PAIS.

Plan de reduccion de gastos fijos de 30 millones para 2021 versus 2019 especialmente en los negocios de
media (excluyendo indemnizaciones y FX). El plan incluye reducciones de gastos permanentes de 15 millones
y reducciones de gastos temporales de 15 millones. Las reducciones temporales suponen una extension de las
medidas extraordinarias tomadas en 2020 ante la situacién de la pandemia que incluyen principalmente
reducciones salariales y renegociaciones de contratos. Medidas adicionales de eficiencia bajo analisis

Mejora notoria en la generacion de caja del afio versus 2020 neta de costes de restructuracion.

EDUCACION

Foco en el crecimiento y extension de los modelos de suscripcion.
® Mercado Privado:

® Modelos de suscripcién: Crecimiento en alumnos superior al 10% basado en contratos cerrados a

la fecha hasta alcanzar cerca de 2 millones de alumnos vs. 1,7 en 2020. Foco en el crecimiento de
alumnos como paso previo a la mejora de rentabilidad.

Didactico: recuperacion del mercado sujeta a las incertidumbres sobre la evolucidn de la pandemia y
la reapertura de los centros educativos en todos los paises.

® Se espera un trasvase de alumnos de la escuela privada a la publica.

® Mercado Publico: Crecimiento versus 2020 por novedades de Ensino medio en Brasil.

® Separacion operativa del negocio publico y privado.

RADIO

® Mantenimiento de liderazgo en Espafia, Chile y Colombia.
® Crecimiento publicitario en linea con mercado.

® Foco en la creacion de nuevos contenidos y en el crecimiento de los productos digitales.

NOTICIAS

Consolidacion del modelo de Suscripcion aumentado la base de suscriptores por encima de 150.000 vs.
84.793 a Diciembre de 2020.

Crecimiento publicitario en linea con mercado.
Foco en los contenidos, el crecimiento digital.

Aceleracion de la hoja de ruta centrada en aflorar el valor de los sistemas Ed-tech en Latinoamérica, y en el
refuerzo de la oferta digital de los Medios.
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Para entender el comienzo de un 2021 mas dificil, mostramos la estacionalidad por trimestres con principales
hitos 2021 vs. 2020, esperando a lo largo del afio una recuperacién hasta alcanzar crecimiento operativo en

todos los negocios.

recuperando a lo largo del ano

Crecimiento operativo en todos los negocios, con un dificil arranque de afio
2021 por peor comparativa con 2020 en los primeros meses, que se ird

Venta Publica no
recurrente (€31Mn*)
Campaiia sur finalizada

Cierre del canal de
distribucién y cierre

Campaiias norte
afectadas por el cierre
fisico de colegios

* Cierre fisicos de colegios
afectando el inicio de
campaiia sur 21

2020 con escaso impacto por fisico de colegios
pandemia Reposiciones PNLD Vta Publica 3T/4T
EDUCACION
No hay venta Publica ¢Reapertura de colegios? éReapertura de colegios? * Novedades de Ensino
2021 Campaiia Sur afectada * Campaia Norte Medio ( Venta Publica)
por el cierre fisico de * Inicio campaiia Sur 22
colegios Reposiciones PNLD Vta Publica 3T/4T
* Venta publica correspondiente a Brasil PNLD 2019 cuyo registro se produjo en 172020. Las ventas PNLD 2020 se han registrado en su totalidad en 2020
1T 2T 3T 4T
i - * Caida de la publicidad Caida de la publicidad « Caida de la publicidad
* Caida de la publicidad (-50,9%) (-25,6%) e
2020 (-21%) * Lanzamiento pago b ,
EL PAIS
MEDIA LS
2021 ° Publicidadenlineaconel - Publicidad enlinea con el Publicidad en lineaconel - Publicidad en linea con el
Mercado: caida esp: fo: imi Mercado: cr jo: crecimi
esperado esperado moderado esperado
8
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Descripcion del negocio y posicionamiento

EL PAIS

EL PAIS es la mayor plataforma global de noticias en Espafiol con un modelo digital creciente y escalable en
transicion hacia un modelo basado en la Suscripcién (Paywall) cuyo lanzamiento se produjo el 1 de mayo de 2020 y
que cuenta ya con 84.793 suscriptores exclusivos digitales. La estrategia esta centrada en el crecimiento de los ingresos
de suscripcidn que permitiran consolidar el negocio digital desarrollado en los Ultimos afios.

MODELO DE SUSCRIPCION
El lanzamiento del modelo de suscripcion de EL PAIS se produjo el 1 de Mayo de 2020.

EL PAIS ha optado por el lanzamiento de un modelo de suscripcidn poroso, més flexible que un modelo de pago rigido,
donde a diferencia de éste se deja abierto el site para todos los usuarios hasta que hayan leido 10 articulos gratuitos al
mes. El precio de lanzamiento es de 10€ al mes, con una promocién del primer mes a 1€ para el formato mensual y con
un 20% de descuento para las suscripciones anuales.

EL PAIS cuenta a diciembre de 2020 con 84.793 suscriptores exclusivos digitales (de una base total de 130.500
suscriptores). Un 30% de las suscripciones son anuales y el 25% proceden de fuera de Espafia. El modelo de pago

esta demostrando ser rentable y con un gran potencial de desarrollo a futuro.

La evolucién en el numero de suscriptores exclusivos digitales desde su lanzamiento se muestra a continuacion:

Numero de suscriptores exclusivos digitales Origen geografico de suscriptores

84.793 otros
N Europa (Ex Espaiia) 11%
68.626 8%
56.355 I °
Brasil
2%
México &
58.307 4% Espaiia
3.986 45.289 50.140 759%
579
3. 40/ |
Lanzamiento 2720 3720 4720

W Mensuales Anuales ™ Otras

La navegacion bajo registro es la pieza angular sobre la que se construye la estrategia de clientes. A través de ella es
posible i) extraer conocimiento de los lectores, para en base al mismo, desarrollar modelos de propension al registro y
suscripcidn, entre otros casos de uso y ii) obtener datos de referencia del usuario (First party data), esenciales para el
desarrollo del modelo publicitario muy especialmente en un contexto tendente a la desaparicién del rastro que deja
el usuario al navegar (cookies). El nimero de lectores registrados ha experimentado un fuerte crecimiento en el
afo, alcanzando a diciembre la cifra de 3.324.307 con un crecimiento del 63,7% respecto a diciembre del afio
anterior. La evolucion de los principales KPI's del modelo de registro se muestran a continuacion :

2019 2020 2019

Registros totales 2.030.726 3324307 | 63,7% |
% Paginas vistas Iogadas(l) 11,2% 17,9% i 59,3% i
Usuario tnico logadol2) 505.487 853818 | 689% |

(1)% Paginas vistas logadas: Es el % de paginas visitadas por los usuarios Unicos logados en relacidn al total de paginas vistas. Tomando como referencia los
datos de diciembre , los 853.818 usuarios que han accedido de manera identificada a EL PAIS, han generado el 17,9% del total de las paginas vistas.

(2) Usuario unico logado: es el numero de cuentas Unicas de correo electrénico que acceden de manera identificada a la pagina web o a la app en un
periodo de tiempo concreto, normalmente en un mes o en un dia. Es el identificador que permite cuantificar los individuos que acceden de manera
identificada e independientemente del dispositivo que estén utilizando.
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PUBLICIDAD DIGITAL

El peso de la publicidad digital de EL PAIS ha venido experimentando un fuerte crecimiento en sus Ultimos afios hasta
representar en 2020 un 64% del total de la publicidad del periddico, lo que supone un crecimiento de la contribucién del 10%
respecto al ejercicio anterior.

El foco de la Compafiia estd en el desarrollo de productos de publicidad digital de valor diferencial y compatible con el modelo de
suscripcion digital potenciando i) el branded content, que estd experimentando un fuerte crecimiento como contenido diferencial,
ii) los acuerdos directos con anunciantes apalancados en el Brand safety del site y la data propia iii) el reach conjunto del market
place WEMASS para desarrollar producto y ofrecer a los anunciantes acuerdos directos basados en audiencias (y mas adelante data
propia).

FORTALEZA DE MARCA

El liderazgo de EL PAIS y el crecimiento de sus audiencias se ha venido construyendo en los Gltimos afios alrededor de una fortaleza
de marca cuyo reconocimientoy prestigio a nivel global representa un sélida base para el desarrollo futuro del modelo digital.

Los Ultimos datos sobre un estudio de indicadores de marca realizado a lectores de prensa en Espafia tras las campafias realizadas
en 2019 “Y tu qué piensas” y en 2020 “Suscribete a los hechos” y post lanzamiento del muro de pago, muestran unos resultados
muy positivos en su evolucién que reconocen la fortaleza y fidelizacion de marca, con un posicionamiento fuerte como medio
referente de informacidn general, atrayendo nuevos atributos: global, periodismo de calidad y rigurosidad.

TOP OF MIND NET PROMOTER SCORE
% de personas que nombran la marca en espontaneo en primer lugar Fidelidad de los lectores y grado de recomendacion
47% 12
45% 7
5
40%
Enero 19 Marzo 20 Nov 20 Enero 19 Marzo 20 Nov 20

AS

Diario As, el periddico deportivo casi 100% digital, afianza su crecimiento y expansion internacional con la consecucién del liderazgo
como diario deportivo de habla hispana a nivel mundial. El periédico deportivo cuenta en 2020 con un 89% de publicidad digital
versus 82% en 2019 con una gran presencia internacional.

PRESENCIA GLOBAL AS

Mexico
EEUU Espaia

Colombia
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Tras el lanzamiento a principios de mayo del modelo de pago de EL PAIS, se alcanzan a diciembre
84.793 suscriptores exclusivos digitales demostrando ser un modelo econémico rentable y con gran
potencial por desarrollar. Se pone el foco en el crecimiento de los ingresos de suscripcion que
permitiran consolidar el negocio digital desarrollado en los tltimos afos, haciéndolo mas robusto y
escalable.

El nimero de lectores registrados a EL PAIS al cierre de Diciembre alcanza los 3.324.307, con un
crecimiento del 64% respecto a diciembre de 2019.

Resultados de Noticias afectados por la crisis del Covid-19 condicionando tanto a los ingresos
publicitarios, que registran una caida del 23,3%, como a los ingresos por venta de ejemplares que
descienden un 18,5%.

La caida de ingresos en el periodo se ha ido moderando a lo largo de los trimestres desde el inicio
de la pandemia: (1T -15%; 2T -38,9%; 3T -21,7%; 4T —11,5%)

Los ingresos digitales representan ya un 42% del total de los ingresos de Noticias creciendo su
contribucion un 23%. Los ingresos de publicidad digital representan un 67% del total de la
facturacion publicitaria.

El EBITDA en el periodo alcanza los €-10,2Mn vs. €+12,1Mn en el mismo periodo del ejercicio
anterior lo que supone una disminucion de €22,4 millones.

El Covid-19 ha tenido en el periodo un impacto negativo estimado en ingresos de -50,6 millones de
euros y de -30,2 millones de euros en EBITDA neto del plan de contingencia.

Cuenta de resultados

ENERO - DICIEMBRE OCTUBRE - DICIEMBRE

Millones de € 2020 2019 Var.% 2020 2019 Var.%
Resultados Reportados
_Ingresos de Explotacién Noticias Gestion 164,7 210,8 (21,9) 51,2 57,9 (11,5)
Ingresos de Explotacion PRENSA 147,4 192,8 (23,5) 47,1 56,4 (16,4)
Publicidad 81,5 106,2 (23,3 29,5 34,0 (13,1)
Circulacion 49,9 61,2 (18,5) 137 14,7 (7,3
Promociones y Otros 16,1 254 (36,8 39 7,6 (48,8
PBS y Prisa Tecnologia 17,3 18,1 (4,3) 41 1,5 171,6
Gastos de Exp Conta icias Gestion 174,9 198,7 (12,0) 44,5 46,9 (51)
Gastos de Explotacion Contables PRENSA 157,8 180,0 (12,4) 40,6 45,5 (10,8)
Gastos de ion C PBSy T i 17,2 18,7 (8,0) 3,9 1,4 182,3
EBITDA Contable Noticias Gestion (10,2) 12,1 - 6,7 11,0 (38,8)
EBITDA Contable PRENSA (10,4) 12,7 - 6,5 10,9 (40,0)
Margen EBITDA -7,0% 6,6% 13,9% 19,3%
PBS y Prisa T logi 0,1 (0,6) - 0,2 0,1 56,1
EBIT Contable Noticias Gestion (21,6) 0,4 - 4,5 6,6 (32,8)
EBIT Contable PRENSA (19,9) 3,0 - 47 7,0 (33,2
Margen EBIT -13,5% 1,5% 10,0% 12,5%
PBS y Prisa Tecnologia 1,7 (2,5) 31,4 (0,2 (0,4) 40,1

Desglose de publicidad

Milones de € 2020 2019 Var.%
Resultados Reportados

Ingresos de Explotacién Noticias Gestién 164,7 210,8 (21,9) 51,2 57,9 (11,5)
Ingresos de Explotacién PRENSA 147,4 192,8 (23,5) 47,1 56,4 (16,4)
Publicidad 81,5 106,2 (23,3) 29,5 34,0 (13,1)
Digital 54,4 60,1 (9.5) 18,4 19,0 (3.4)
El Pais 32,0 37,2 (13,9) 10,5 12,1 (12,9)
As 20,8 21,2 (1,6) 7,3 6,3 15,3
Otros 1,5 1,8 (13,4) 0,6 0,6 9,9)
Papel 27,1 46,0 (41,2) 11,2 15,0 (25,3)
El Pais 20,9 36,4 (42,6) 87 11,8 (26,4)
As 29 5,4 (47,0) 1,1 1,8 (36,1)
Otros 3,3 4,2 (21,8) 1,3 1,4 (3.0
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Resultados Enero-Diciembre 2020. Promotora de informaciones S.A.

TOTAL GRUPO
Principales titulares operativos 2020

O Avances en la hoja de ruta de la Compaiiia con el acuerdo de refinanciacién y venta de Santillana Espafia que dotan
a PRISA de una notable flexibilidad para acelerar la hoja estratégica del Grupo, centrada en los modelos de
suscripcion Ed-Tech en LatAm y en el desarrollo digital y modelos de suscripcion de sus negocios de media. Cambios
en la estructura accionarial con la entrada de Videndi, nuevo accionista industrial que adquiere el 9,9% del capital.

O Efecto Perimetro: Media Capital y Santillana Espafia consolidan como resultados de operaciones en discontinuacion
tanto en 2019 como en 2020 tras la ejecucidn exitosa de los acuerdos de venta de los dos activos.

O santillana acelera su negocio digital y mantiene margenes del 21% a pesar de haberse visto afectado el negocio
didactico por el cierre de la cadena de distribucién y las dificultades en un entorno de colegios cerrados fisicamente
en la mayor parte de paises. Los medios de comunicacion se han visto impactados por las caidas significativas del
mercado publicitario.

O Foco en el crecimiento y extension de los modelos de suscripcién digitales y en el impulso digital de la publicidad y
el audio. Los ingresos digitales del grupo crecen su contribucién un 31% hasta representar un 30% del total de los
ingresos.

O Ahorros en costes durante el periodo cumpliendo con el plan de contingencia de €40 millones puesto en marcha
para minorar los impactos negativos que la crisis del Covid-19 pueda tener en el negocio. Cumplimiento de mas del
123% (49 millones de euros).

O Impacto cambiario negativo en ingresos de -72,2 millones y de -13 millones en EBITDA principalmente por las
devaluaciones en Brasil, México y Argentina.

O Resultado neto positivo de 89,7 millones condicionado por la plusvalia procedente de la venta de Santillana Espafia
por importe de 377 millones de euros que compensa entre otros i) el impacto contable de la nueva refinanciacién
(37 millones de euros) ii) el deterioro registrado por la venta de Media Capital (77 millones de euros) iii) los
deterioros de activos de la radio principalmente México y Chile (26 millones de euros) y iv) los deterioros por la
totalidad de los créditos fiscales pendientes en Espaiia (62,4 millones de euros).

Cuenta de resultados

ENERO - DICIEMBRE OCTUBRE - DICIEMBRE

Millones de € 2020 2019 Var.% 2020 2019 Var.%
Reportados
Ingresos de Explotacion 700,6 964,9 (27,4) 206,0 3157 (34,7)
EBITDA Contable 63,9 138,2 (53,8) 40,6 93,8 (56,8)
Margen EBITDA 9,1% 14,3% 19,7% 29,7%
EBIT Contable (29,1) 53,4 21,2 64,7 (67,2)
Margen EBIT -4,2% 5,5% 10,3% 20,5%
Resultado Financiero (128,8) (81,6) (57,8) (69,0) (21,6)
Gastos por intereses de financiacion (71,1) (57,2) (24,2) (18,2) (13,1)
Otros resultados financieros (57,7) (24,4) (136,6) (50,8) (85)
Resultado puesta en equivalencia (8,5) 27 - (1,6) 1,5
Resultado antes de impuestos (166,4) (25,5) - (49,5) 446 -
Impuesto sobre sociedades 81,1 52,8 53,7 17,5 34,2 (48,7)
Resultado operaciones en discontinuacion 3229 (94,5) - 366,0 (73,1) -
Resultado atribuido a socios externos (14,3) 9,5 (0,1) 9,2
Resultado Neto 897 __ (1823) 299,0 (71.9)
} Santillana Spain disposal (377,3) (377,3) 0,0 -
} MC impairment 773 131,6 0,0 55,2 (100,0)
} Mediapro ruling 52,8 0,0 12,0 (100,0)
} Deterioros fiscales 62,4 21,0 2,1) 21,0 -
} Deterioros Activos Radio 26,0 4,1 0,0 -
IResultado Neto Comparable (1219) 21 (163 163
Millones de € 2020 2019 Var.% 2020 2019 Var.%
Comparables
Ingresos de Explotacion 700,6 964,9 (27,4) 206,0 3157 (34,7)
EBITDA 63,9 189,2 (66,2) 40,6 93,8 (56,8)
Margen EBITDA 9,1% 19,6% 19,7% 29,7%
EBIT (10,0) 104,5 21,3 64,7 (67,0)
Margen EBIT -1,4% 10,8% 10,4% 20,5%
2020 2019 Var.% 2020 2019 Var.%
Comparables a tipo
Ingresos de Explotacion a tipo constante 772,8 964,9 (19,9) 2342 3157 (25,8)
EBITDA a tipo constante 76,9 189,2 (59,4) 48,2 93,8 (48,7)
Margen EBITDA 9,9% 19,6% 20,6% 29,7%
EBIT a tipo constante (7,6) 104,5 - 25,6 64,7 (60,4)
Margen EBIT -1,0% 10,8% 10,9% 20,5%

Los ajustes entre resultados reportados y resultados comparables se deben al ajuste en 2019 de la sentencia de Mediapro (ver pagina 33), a los ajustes en 2019y
2020 de los deterioros de Media Capital, al ajuste de plusvalia por la venta de Santillana Espafia y a los ajustes por los deterioros de créditos fiscales y de activos
de radio.
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Resultados Enero-Diciembre 2020. Promotora de informaciones S.A.

"

TOTAL GRUPO

Estado de flujos de efectivo

Millones de € M Dic. 2019 Var. 20/19

Abs. Rel.

EBITDA (*) 63,9 189,2 -125,3 -66,2%

Gasto de indemnizaciones 9,1 10,6 -1,5 -14,2%
EBITDA (excluyendo indemnizaciones) 73,0 199,9 -126,9 -63,5%
Variacion del circulante 78 -34,6 42,4 -
Pago de indemnizaciones -8,4 -12,6 43 33,8%
Pago de impuestos -17,8 -25,0 7.2 28,6%
Otros flujos de las actividades de explotacion -0,4 -6,6 6,2 94,0%
Capex -45,4 -61,6 16,2 26,2%
Inmovilizado financiero 0,2 1,4 -1,1 -81,8%
CASH FLOW ANTES DE FINANCIACION 9,0 60,9 -51,9 -85,2%
Pago de intereses -61,2 -54,6 -6,6 -12,0%
Cobro de dividendos 10,9 0,2 10,7 -
Pago de dividendos -2,5 9,3 6,8 73,5%
Otros flujos de las actividades de financiacion -29,5 -34,5 5,0 14,5%

-NIIF 16 =271 -29,0 1.8 6,3%

-Otros -2,4 -7,9 5,5 69,5%
CASH FLOW DE FINANCIACION -82,2 -98,2 16,0 16,3%
CASH FLOW ANTES DE DESINVERSIONES -73,2 -37,3 -35,9 -96,4%
Desinversiones 8,7 17,1 -8,5 -49,5%
GENERACION DE CAJA ANTES DE OPERACIONES -64,6 -20,2 -44,4 -220,5%
Ampliacion de capital 0,0 192,3 -192,3 -100,0%
Venta Media Capital 40,0 8,0 321 402,6%
Compra 25% Santillana 0,0 -313,2 313,2 100,0%
Pago de dividendos DLJ 0,0 -29,5 29,5 100,0%
Adquisicion 3i 0,0 -36,1 36,1 100,0%
Mediapro 0,0 -51,0 51,0 100,0%
Venta Santillana Espaia 411,2 411,2 -
Generacion de caja de las act. discontinuadas (Santillana Espaiia) 25,4 39,2 -13,8 -35,2%
Costes de refinanciacion 9,8 -2,3 -7,5 -3,3
CASH FLOW 402,2 -212,9 615,1 -

* El cash Flow excluye el impacto del tipo de cambio en la posicién de balance de caja
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Resultados Enero-Diciembre 2020. Promotora de informaciones S.A.

TOTAL GRUPO

Posicion financiera neta

DEUDA BANCARIA TOTAL

Dic. 2019
Millones de € Var. 20/19

Abs. Rel.
- Deudas con entidades de crédito 913,3 1.215,1 -301,7 -24,8%

- Deudas con entidades de crédito largo plazo 810,6 1.164,9 -354,3 -30,4%

- Deudas con entidades de crédito corto plazo 102,7 50,2 52,6 104,7%
Inversiones financieras corrientes -6,1 -4,7 -1,4 -28,7%
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes -221,9 -166,6 -55,3 -33,2%
Valor presente -6,0 17,4 -23, 4
[DEUDABANCARIATOTAL 1 ers3 | toett | sais 360 |
Pasivo NIIF 16 17 7 140,7 -23 0 -16 4%
[DEUDA BANGARIATOTAL CONNIF16 | 7970 | 12018 | 4049 .337% |

DEUDA BANCARIA TOTAL POR UNIDAD DE NEGOCIO (incluye interco)

Var. 20/19
Dic. 2019
Millones de € Abs. Rel.

IPnsa Holding+ Prisa Gestion Financiera+PAE+Otros 698,4 1.067,0 -368,6 : -34,5%
I - Deudas con entidades de crédito 872,3 1.193,6 -321,3 : -26,9%
L_-Caja, IFTy deudaintragrupo ______ 21739 12664731 -37.4%
Santillana -94,2 -38,4 -55,8 -145,4%
Radio 3 7 3,8 -0,1 -1,5%
Prisa Noticias 42,6 148,4%
-381,8 __-36,0%

La evolucién de la deuda neta bancaria durante el ejercicio 2020 se muestra a continuacion

1.202

IFRS16

797
2
+20,4 i 118
I 3
679
2019 DEC CASH FLOW before Operations Others* 2020 DEC

Operations

- Deuda neta /EBITDA .La deuda neta incluye la deuda IFRS y el EBITDA excluye indemnizaciones

* Otros incluye principalmente el PIK de la deuda y el impacto del FX en Balance
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FY2020 Operating Overview — News (1)

Revenue evolution (Mn€) Press Revenues breakdown (excluding pBs&Im)

Revenue

31%

-
210,8 55%
247 /

L2086 O 164,7

48
JAN-DEC Advertising Legacy Digital Other JAN-DEC
2019 Qreulation Subscriptions 2020 Offline Add-onsgothers
Advertising
EBITDA evolution (Mn€) Online Advertising Contribution
o 67%
60%
12,1
45%
30%
15%
10,2 10%
FIDEC HI0EC o0 mn wz mu 2w wn w6 2m | ww | 2w amoeo
Operating results conditioned by COVID-19 affecting both advertising and circulation trends with positive
contribution from digital subscriptions
W) News including PBS & IT. 19
FY2020 Operating Overview — News (1)
PAYWALL LAUNCHING OF EL PAIS
KEY HIGHLIGHTS EVOLUTION OF DIGITAL-ONLY SUBSCRIBERS SINCE LAUNCHING
84.793
= Launching of registration model in July 2019 68.626 25.342
= Launching of paywall model 1st of May 2020 36355 18137

i 10.851
= 3,3Mn readers registered

= 84,793 digital-only subscribers

58.307
45.289

3.986

=ilvm
launching 2Q20 3Q20 4Q20
®mMonthly ®Annual B Other Subscriptions
TYPE DIGITAL-ONLY SUBSCRIBERS AS OF DECEMBER REGISTERED READERS (k)

r@" 3.324
25% 30%
2.031
75% 70%
M Spain M International ® Monthy ® Annual Dec19 Dec20

A step forward in the new press business model with the launching of El PAIS paywall which is a profitable business and
will consolidate and enlarge the digital business developed in the past years

. 20
(1] Press including PBS & IT.
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PROMOTORA DE INFORMACIONES, S.A. (PRISA)

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO 2020

(en miles de euros)

Ejercicio 2020  Ejercicio 2019

A) OPERACIONES CONTINUADAS

1. Importe neto de la cifra de negocios
a) Prestacion de servicios  (Nota 15)

b) Ingresos de participaciones en el capital (Nota 15)
2. Otros ingresos de explotacion

3. Gastos de personal
a) Sueldos, salarios y asimilados
b) Cargas sociales (Nota 10)

4. Otros gastos de explotacion
a) Servicios exteriores (Nota 10)
b) Tributos

c¢) Pérdidas, deterioro y variacién de provisiones por operaciones comerciales

5. Amortizacién del inmovilizado  (Notas 5y 6)
6. Deterioro y resultado por enajenaciones delinmovilizado
a) Deterioros y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras
RESULTADO DE EXPLOTACION
7. Ingresos financieros
a) De créditos a empresas del Grupo y asociadas ( Nota 15)
b) Otros ingresos financieros
8. Valor razonable en intrumentos financieros
9. Gastos financieros y asimilados:
a) Por deudas con empresas del Grupo (Nota 15)
b) Por deudas con terceros y gastos asimilados

10. Diferencias de cambio

11. Deterioro de instrumentos financieros
a) Deterioro y pérdidas (  Notas 7.1y 12)

RESULTADO FINANCIERO (Nota 11)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

12. Impuesto sobre beneficios  (Nota 9)

RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES

CONTINUADAS

B) RESULTADO DEL EJERCICIO PROCEDENTE DE OPERACIONES

INTERRUMPIDAS NETO DE IMPUESTOS (Nota 7.2)

RESULTADO DEL EJERCICIO

6.664
109.383

1.136

(7.853)
(1.106)

(7933)
45)
(33)

(251)

(183)
53

99.832

6
45

(6.190)

(3.149)
(27.798)

(10)

(260)

(37.356)

62.476

(37.098)

25.378

(74.522)

(49.144)

6518
15.853

(6.774)
(657)

(10.236)
(42)
281

69)

69
12

(2.087)

(4.716)
(24.759)

(12)

(43.284)

(74.777)

(69.535)

(8.205)

(77.740)

(131.817)

(209.557)

Las notas 1 a 19 adjuntas y los anexos 1y Il formanparte integrante de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio 2020
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En la Junta General de Accionistas celebrada el 29 de junio de 2020 (la “Junta General”) se

adoptaron los acuerdos siguientes:

i. Reduccién de capital social en 320.762 miles de euros, mediante la disminucion del
valor nominal de las acciones de la Sociedad en 0,452637587 euros hasta 0,487362413

euros por accién, para compensar pérdidas.

ii. Reduccién del capital social en 7.086 miles de euros, mediante la disminucién del
valor nominal de las acciones de la Sociedad en 0,01 euros hasta 0477362413 euros

por accién, para incrementar la reserva legal.

iii. Reduccién del capital social en 267.418 miles de euros, mediante la disminucién del
valor nominal de las acciones de la Sociedad en 0,377362413 euros hasta 0,10 euros
por accién, para dotar una reserva de la que solo serd posible disponer con los

mismos requisitos exigidos para la reduccion de capital.

A 31 de diciembre de 2020 el capital social de Prisa es de 70.865 miles de euros y se
encuentra representado por 708.650.193 acciones ordinarias todas ellas pertenecientes a la
misma clase y serie, de 0,10 euros de valor nominal cada una, integramente desembolsadas y

con idénticos derechos.

A 31 de diciembre de 2020 las participaciones significativas de Prisa declaradas por sus
titulares son las que se indican a continuacién, segtn la informacion que consta publicada en
la pagina web de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (“CNMV”) y, en algunos

casos, la informacién que ha sido proporcionada por los propios accionistas a Prisa:

Numero de  Nimero de
Nombre o denominacién social del derechos de  derechos de
accionista voto directos voto indirectos
AMBER CAPITAL UK LLP (2) - 211.474.843
HSBC HOLDINGS PLC (3) - 64.263.202
TELEFONICA, S.A. 63.986.958 -
RUCANDIO, S.A. - 53.938.328
INTERNATIONAL MEDIA GROUP, 36.422.971 -
S.AARL 4)
GHO NETWORKS, S.A. DE CV - 35.570.206
BANCO SANTANDER, S.A. (5) 17.239.369 17.017.746
MELQART ASSET MANAGEMENT (UK) - 32.709.063
LTD (6)
INVERSORA CARSO, S.A.DE CV (7) - 30.509.047
CARLOS FERNANDEZ GONZALEZ (8) - 28.539.429

% sobre el
total de
derechos de
voto (1)
29,84%
9,07%
9.03%
7,61%
5,14%

5,02%
4,83%
4,62%

4,30%
4,03%

42
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La participacion indirecta antes sefialada se instrumenta de la siguiente forma:

Nimero de % sobre el
Nombre o denominacién social del A través de: Nombre o denominaci6n social derechos de total de
titular indirecto de la participacion del titular directo de la participacién voto derechos de
voto
AMBER CAPITAL UK LLP AMBER ACTIVE INVERSTORS LIMITED 101.987.187 14.39%
AMBER CAPITAL UK LLP AMBER  GLOBAL  OPPORTUNITIES 22319.173 3,15%
LIMITED
AMBER CAPITAL UK LLP OVIEDO HOLDINGS, S.ARL 87.168.483 1230%
HSBC HOLDINGS PLC HSBC BANK PLC 64.263.202 9.07%
RUCANDIO, S.A. RUCANDIO INVERSIONES, SICAV, S.A. 90.456 001%
RUCANDIO, S.A. PROMOTORA DE PUBLICACIONES, S.L. 125.949 0.02%
RUCANDIO, S.A. AHERLOW INVERSIONES, S.L. 53721923 7.58%
GHO NETWORKS, S.A. DE CV CONSORCIO TRANSPORTISTA OCCHER, 35.570.206 5.02%
S.A.DECV
BANCO SANTANDER, S.A. SULEYADO 2003, S.L 5.627.382 0,79%
BANCO SANTANDER, S.A. CANTABRO CATALANA DE 5762.982 0.81%
INVERSIONES, S.A
BANCO SANTANDER, S.A. CANTABRA DE INVERSIONES, S.A. 5.627.382 0.79%
MELQART ASSET MELQART OPPORTUNITIES ~MASTER 32.709.063 4.62%
MANAGEMENT (UK) LTD FUND LTD
INVERSORA CARSO,S.A.DECV ~ CONTROL EMPRESARIAL DE CAPITALES 30.509.047 430%
S.A.DECV
CARLOS FERNANDEZ ~ FCAPITAL LUX SARL. 28.539.429 403%
GONZALEZ
(1) Los porcentajes de derechos de voto, han sido calculados sobre el total de los derechos de
voto en Prisa a 31 de diciembre de 2020 (esto es, 708.650.193 derechos).
(2) D. Joseph Oughourlian, consejero dominical, ha manifestado a esta Compaiia: i) que la
estructura de su participacién indirecta en el capital social de la Compaiiia, a través de
Amber Capital UK LLP, se corresponde a lo declarado en las tablas anteriores y ii) que
controla Amber Capital UK, LLP, que actia como “investment manager” de Oviedo
Holdings Sarl, Amber Active Investors Limited y Amber Global Opportunities Limited.
(3) Enenerode 2021, HSBC Holding PLC ya no ostenta ninguna participacion significativa
en el capital social de PRISA.
La posicién declarada en las tablas anteriores es propiedad de HSBC UK Holdings Limited
que, a su vez, es propiedad de HSBC Holdings Plc.
(4) Los derechos de voto de International Media Group, S.A.R.L. han sido declarados a la
CNMYV por el consejero dominical Shk. Dr. Khalid bin Thani bin Abdullah Al-Thani, como
una participacién indirecta.
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International Media Group, S.A.R.L. estd participada al 100% por International Media Group
Limited la cual, a su vez, es propiedad al 100% de Shk. Dr. Khalid bin Thani bin Abdullah
Al-Thani.

(5) Segtin la informacién de la que dispone la Compaiiia, a 18 de diciembre de 2020, fecha de
celebracion de la Junta Extraordinaria de Accionistas de PRISA, Banco Santander era titular,
directa e indirectamente de los derechos de voto que se hacen contaren las tablas anteriores.

(6) Melqgart Asset Management (UK) Ltd. actia como Investment Manager de Melqart
Opportunities Master Fund Ltd, titular directo de la participacion.

(7) Inversora Carso, S.A. de CV controla el 99,.99% de Control Empresarial de Capitales S.A.
de CV.

(8) D. Carlos Fernandez Gonzélez controla la mayoria del capital y de los derechos de voto
de Grupo Far-Luca, S.A. de C.V., entidad titular del 99% de Grupo Finaccess, S.A.P.I. de
C.V.,, que, asu vez,es titular del 99,.99% del capital y de los derechos de voto de Finaccess
Capital, S.A. de C.V. Esta tltima controla a FCapital Lux S.a.r.l.

Adicionalmente, a 31 de diciembre de 2020 y segtin la informacién que consta publicada en
la pdgina web de la CNMV, la titularidad de participaciones significativas sobre
instrumentos financieros que tienen como subyacente derechos de voto de Prisa, es la
siguiente:

Niimero de %  sobre el
Nombre o denominacién social del derechos de total de
accionista voto que  derechos  de
pueden ser  voto

adquiridos si el
instrumento  es

ejercido 0

canjeado
POLYGON EUROPEAN EQUITY 7.090.807 1,00
OPPORTUNITY MASTER FUND (1)
HSBC HOLDINGS PLC (2) 286.000 0,04

(1) Polygon European Equity Opportunitty Master Fund es un fondo gestionado por
Polygon Global Partners LLP.

(2) HSBC HOLDINGS PLC tiene su participacion indirecta a través de HSBC Bank Plc.

Por tltimo, se hace constar que, con posterioridad al cierre del ejercicio, en enero de 2021, el
grupo francés con presencia en los mercados de telecomunicaciones y entretenimiento
Vivendi ha adquirido el 9,9% del capital social de la Sociedad.

Prima de emision

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital no establece restriccién especifica
alguna en cuanto a la disponibilidad del saldo de esta reserva.
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tedricas” asignadas, que servirdn como referencia para determinar el nimero final de
acciones a entregar, asciende a 5.600.000.

o El valor razonable de las “acciones tedricas” vinculadas a la consecucién de
determinados  objetivos cuantitativos se ha determinado mediante el precio de
cotizacion de la accién en la fecha de medicion (considerando los dividendos
esperados durante el periodo del Plan), lo que ha supuesto un valor unitario de 1,616
euros por accion tedrica. En este caso, el nimero total de “acciones tedricas” asignadas,
que servirdn como referencia para determinar el nimero final de acciones a entregar,
asciende a 5.600.000 adicionales.

El gasto correspondiente al ejercicio 2020 asciende a 174 miles de euros y se encuentra
registrado en el epigrafe de gastos de personal (161 miles de euros) y servicios exteriores (13
miles de euros) de la cuenta de pérdidas y ganancias, sin efecto en el patrimonio neto de la
Sociedad, al tratarse de una transaccién liquidable con instrumentos de patrimonio, lo que
supone un incremento del patrimonio neto por el mismo importe. El gasto correspondiente
al ejercicio 2019 ascendi6 a 1.815 miles de euros.

14.- GARANTIAS COMPROMETIDAS CON TERCEROS

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad ha prestado avales bancarios por importe de 863
miles de euros (339 miles de euros a 31 de diciembre de 2019).

En opinién de los Administradores de la Sociedad, el posible efecto en el balance de los
avales prestados no seria significativo.

15.- OPERACIONES Y SALDOS CON PARTES VINCULADAS

Los saldos mantenidos con empresas del grupo, asociadas y vinculadas durante el ejercicio
2020 y 2019 son los siguientes, en miles de euros:

31/12/2020 31/12/2019

Otras empresas Accionistas Otras empresas del Accionistas

del Grupo significativos Grupo significativos
Deudores 3252 35 535 378
Créditos de cardcter financiero 19.166 - 49.010 -
Total cuentas por cobrar 22418 35 49.545 378
Deudas por operaciones de trafico 305 208 488 2.185
Préstamos financieros 441.055 16.184 267.447 146.662
Total cuentas por pagar 441.360 16.392 267.935 148.847

El importe agregado de 16.392 miles de euros a 31 de diciembre de 2020 (148.847 miles de
euros a 31 de diciembre de 2019), recoge fundamentalmente, los préstamos concedidos a la
Sociedad por:

- Banco Santander, S.A. por importe de 702 miles de euros a 31 de diciembre de
2020 (4.367 miles de euros a 31 de diciembre de 2019).
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- HSBC Holding, PLC por importe de 15.482 miles de euros a 31 de diciembre de
2020 (142.295 miles de euros a 31 de diciembre de 2019).

Las transacciones efectuadas durante los ejercicios 2020 y 2019 con partes vinculadas han
sido las siguientes, en miles de euros:

2020 2019
Administradores Otra? Accionistas Administradores Otras Accionistas
Directivos ermpresas significativos Directivos Cmpresas significativos
y del Grupo y del Grupo
Gastos financieros - 3.149 7487 - 4716 5.819
Servicios exteriores - 606 833 - 2075 1.178
Otros gastos 5.134 - - 5.964 - -
Total gastos 5.134 3.755 8.320 5.964 6.791 6.997
Ingresos financieros - 6 - - 69 -
Dividendos recibidos - 109.383 - - 15.820 -
Prestacion de servicios . 6616 48 . 6.500 733
y otros
Total ingresos - 116.005 48 - 22.389 733

Todas las operaciones con partes vinculadas se han efectuado en condiciones de mercado.

El importe de 5.134 miles de euros, corresponde al gasto registrado de las remuneraciones
de Administradores por 2.554 miles de euros ( véase nota 16) y directivos por 2.580 miles de
euros.

Remuneraciones a la Alta Direccion-

La remuneracion agregada de los Directivos es la correspondiente a los miembros de la alta
direccion, entendiéndose por tales a los miembros del Comité de Direccion y a las personas
que asisten habitualmente al mismo, que no son consejeros ejecutivos de Prisa y que tienen
relacion laboral o mercantil con Prisa y, ademads, la directora de auditoria interna de Prisa
(los “Directivos”).

La remuneracioén agregada total de los Directivos en el ejercicio 2020, de Promotora de
Informaciones, S.A., asciende a 2.580 miles de euros (2.736 miles de euros en 2019) y es el
reflejo contable de la retribucidén global de los Directivos. En consecuencia, no coincide con
las retribuciones que se declarardn en el Informe Anual de Gobierno Corporativo del
ejercicio 2020, en el que se sigue el criterio exigido por la CNMV en la “Circular 1/2020 de la
CNMV”, que no es el criterio de provision contable.

En relacién con el ejercicio 2020.
i) A 31 de diciembre de 2020, se trata de los siguientes Directivos: D. Xavier Pujol, D.

Guillermo de Juanes, D. Jorge Bujia, D. Augusto Delkader, D. Jorge Rivera, D* Marta Bretos,
y D? Virginia Ferndndez.
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17.- INFORMACION EN RELACION CON SITUACIONES
INTERESES POR PARTE DE LOS ADMINISTRADORES

DE CONFLICTO DE

A los efectos del articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital se hace constar que, al cierre
del ejercicio 2020, al Consejo de Administracién no se le han comunicado situaciones de
conflicto, directo o indirecto, que los consejeros o las personas vinculadas a ellos (de acuerdo
con el articulo 231 de la citada Ley) pudieran tener con el interés de la Sociedad.

No obstante lo anterior, el Consejo de Administracion ha sido informado por los consejeros
de las siguientes actividades que desarrollan ellos mismos o determinadas personas a ellos
vinculadas, en sociedades con el mismo, andlogo o complementario género de actividad al
que constituye el objeto social de la Compaiifa o de las sociedades de su Grupo:

Consejero Actividad Persona vinculada Actividad
al Consejero

Manuel Mirat  Administrador Solidario de Canal Club - -

Santiago de Distribucién de Ocio y Cultura, S.A.

Joseph Oughourlian Ver nota (*) — —

Shk. Dr. Khalid bin
Thani bin Abdullah

Presidente de Dar Al Sharq Printing
Publishing & Distribution Co.

Al-Thani
Dar Al -Sharq mantiene una alianza
estratégica con Diario As (sociedad del
Grupo PRISA), en virtud de la cual en
2017 lanzaron conjuntamente “AS
Arabia”.

Dominique D"Hinnin Participacién del 0,1%

social de Lagardere SCA.

en el capital -—- -

CEO y General Partner de Mundi — —

Ventures, firma de Venture Capital
Javier Santiso  enfocada en empresas tecnoldgicas.
Guimaras
Ver nota (**)
Rosauro Varo  Participacion del 0,045% del capital de -— —
Rodriguez Telefénica, SA, propietaria de la

plataforma de television MOVISTAR+.

(*) D. Joseph Oughourlian controla Amber Capital, sus asociadas y filiales (en conjunto
"Amber Capital"), quienes actdan como directores de inversiones, socios, gestores y
directivos de fondos, cuentas y otros vehiculos de inversién (en conjunto, los "Fondos
Amber ") que invierten en empresas cotizadas y no cotizadas en Europa, América del Norte

y América Latina, lo que incluye actividades de trading de entidades con actividades iguales,
andlogas o complementarias a las del objeto social de Prisa. El Sr. Oughourlian también
actda como socio director de Amber Capital y como gestor de cartera de diversos fondos de
Amber.

(**) Mundi Ventures tiene inversiones en 50 empresas tecnoldgicas, las cuales figuran en la

web www.mundiventures.com
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PROMOTORA DE INFORMACIONES, S.A. (PRISA)
INFORME DE GESTION

CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2020

1. EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS

Los resultados de Prisa dependen directamente del desempeifio de las distintas unidades de
negocio que forman el Grupo, sus ingresos vienen determinados principalmente por los
dividendos percibidos de sus filiales y sus gastos, por los costes de personal y por servicios
contratados. Adicionalmente, las variaciones en la situacién patrimonial de sus filiales
producen aumentos y disminuciones del valor de su carterade inversiones.

Los negocios del Grupo contindan avanzando con su hoja de ruta estratégica con foco en la
transformacién digital, la aceleracién de los modelos de suscripcién y el desarrollo de
nuevos formatos digitales; concentrando los recursos en los negocios de mayor valor
afiadido, bajo planes de eficiencia continua, preservando una estructurade deuda sostenible.

Al finalizar el ejercicio 2020, el negocio de Educacién supera los 1,7 millones de estudiantes
en sus modelos de suscripcién, mientras que el modelo de pago por suscripcién digital del
negocio de Noticias, lanzado a principios de mayo de 2020, cuenta con aproximadamente
85.000 suscriptores. El negocio de Radio alcanza 24 millones de descargas mensuales de
contenidos de audio bajo demanda y 59 millones de horas mensuales de escucha en
streaming.

Desde mediados del mes de marzo, el Grupo ha trabajado para hacer frente al impacto de la
pandemia derivada de la enfermedad por coronavirus (COVID-19). El mundo atraviesa una
situacién de emergencia social y econdmica extraordinaria, sin precedentes. El sistema
sanitario jamds se habia enfrentado a una crisis de similares caracteristicas, los contagios se
cuentan por millones y el nimero de fallecidos alcanza cifras insoportables. En definitiva,
esta pandemia ha colocado todo y a todos ante una situacién critica, de mdxima urgencia.

En este tipo de situaciones criticas es cuando la misiéon social de Prisa, como grupo
empresarial centrado en dos sectores tan esenciales como la Educacion y los Medios de
comunicacién, cobra pleno sentido. La informacién seria y rigurosa y el acceso a la mejor
educacién juegan hoy un papel mds relevante que nunca. Asi, desde que se inicié esta
situaciéon de crisis, el Grupo ha dado la mdxima prioridad a la continuidad de sus
actividades, reafirmando su compromiso social. En apoyo a familias, profesores y
estudiantes de Espafia y Latinoamérica, Prisa ha seguido garantizando el acceso a:
informacién amplia, rigurosa y veraz; entretenimiento de calidad; y, como no, a una amplia
oferta de servicios educativos.

En este entorno, con el grave impacto de la pandemia COVID-19, el resumen de los
resultados del Grupo durante el cierre de 2020, comparado con los resultados del cierre de
2019 (sin incluir la actividad de Santillana Espafia para la comparabilidad de 1a informacién

con el afo anterior), es el siguiente:

81

119



Los ingresos de explotacion alcanzan los 700,6 millones de euros (-27,4% vs 2019;
-19,9% en moneda local). El negocio de Educacién ha sufrido el cierre de escuelas
en pricticamente todos los paises de Latinoamérica, lo que ha afectado al
desempefio, sobre todo en los paises de campaiia Norte: si bien no se han visto
tan afectadas las ventas de sistemas educativos (modelos de suscripcién) por su
propia naturaleza, se han producido caidas significativas en la venta tradicional
(didéctica) y se han producido algunos retrasos de venta piblica a 2021. Por otro
lado, el negocio de Medios ha sufrido el desplome de la inversién publicitaria,
mientras que la caida de la circulacién en papel se ha visto parcialmente
compensada por el crecimiento del modelo de pago por suscripcion digital.

Los gastos de explotacion (excluyendo las amortizaciones, las pérdidas de valor
de fondo de comercio y los deterioros de inmovilizado) se reducen hasta los
636,8 millones de euros (-17,9% vs 2019; -10,3% en moneda local, sin tener en
cuenta el impacto de la sentencia de Mediapro en 2019 de 51,0 millones de
euros), en gran parte como consecuencia del efecto del plan de contingencia
disefiado por el Grupo para hacer frente al impacto de la pandemia en el
desempeiio de sus negocios. Dicho plan de contingencia, con alcance en todas las
unidades de negocio y en todas las lineas de gastos, ha tenido un impacto de 49
millones de euros en el periodo marzo-diciembre de 2020.

El EBITDA se reduce hasta los 63,9 millones de euros (-66,2% vs 2019; -59,4% en
moneda local, sin tener en cuenta el impacto de la sentencia de Mediapro en
2019). El Grupo utiliza el EBITDA como indicador de referencia para seguir la
evolucién de sus negocios y establecer los objetivos operacionales y estratégicos
de las compaiifas que lo componen. El EBITDA es el resultado de adicionar al
resultado de explotacion las dotaciones para amortizaciones de inmovilizado, el
deterioro de fondo de comercio y los deterioros de inmovilizado.

En las tablas siguientes se detalla la conciliacion entre el EBITDA y el resultado de
explotacion del Grupo por cada uno de los segmentos del cierre de 2020 y 2019 (en millones

de euros):
2020

Grupo

Educacién Radio Prensa Otros Prisa
RESULTADO DE EXPLOTACION 34,1 32,5 (21,6) [CAY] (29,1)
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 419 178 9,7 12 70,6
Pérdidas de valor de fondo de comercio - 16,7 - ©,1) 16,6
Deterioros de inmovilizado 1 29 1,7 0,2 58
EBITDA 770 49 (10,2) (7.8) 63,9
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2019

Educacion Radio Prensa Otros Grgpo

Prisa
RESULTADO DE EXPLOTACION 708 432 04 (10,0) 104,5
Dotaciones para amortizaciones de inmovilizado 479 17,6 99 14 76,7
Pérdidas de valor del fondo de comercio - 09 - - 09
Deterioros de inmovilizado 36 18 1.8 - 72
EBITDA (*) 1222 634 12,1 (8,6) 189,2

(*) Para la comparabilidad de la informacién y de acuerdo a la NIIF 5, se han modificado los datos de 2019 para
presentar Santillana Espafia como una actividad interrumpida. Asimismo, se excluye el gasto de la sentencia de
Mediapro en el EBITDA de 2019 (51 millones de euros).

El endeudamiento neto bancario del Grupo disminuye en -381,8 millones de euros durante
el 2020 y se sitda en 679,3 millones de euros a 31 de diciembre de 2020, tras la amortizacién
procedente de los fondos de la venta de Santillana Espafia y Media Capital. El Grupo ha
llegado a un acuerdo por unanimidad para la refinanciacién de su deuda hasta 2025, lo que

le dotard de una notable flexibilidad para acelerar en el cumplimiento de su hoja de ruta
estratégica, centrada en los modelos de suscripcion Ed-Tech en Latinoamérica y en el
desarrollo digital y de modelos de suscripcion en los negocios de Medios. Este indicador de
deuda incluye las deudas con entidades de crédito no corrientes y corrientes, sin considerar

el valor razonable en instrumentos financieros/gastos de formalizacién, minoradas por el
importe de las inversiones financieras corrientes y del efectivo y otros medios liquidos
equivalentes.

La tabla siguiente muestra la composicién de este indicador a 31 de diciembre de 2020 y 31
de diciembre de 2019:
Millones de euros
31.12.20 31.12.19

Deudas con entidades de crédito no corrientes 810,6 1.164,9
Deudas con entidades de crédito corrientes 102,7 50,2
Fair value/gastos de formalizacion de deudas (6,0) 174
Inversiones financieras corrientes (6,1) “,7)
Efectivo y otros medios liquidos equivalentes (221,9) (166,6)
ENDEUDAMIENTO NETO BANCARIO 679,3 1.061,1

El Grupo ha tomado medidas para preservar al maximo su liquidez, contando con una caja
disponible a fin de afio por importe de 212 millones de euros.

- Los tipos de cambio han tenido un impacto negativo en la evolucién de los
resultados del Grupo, principalmente por la devaluacién de las monedas en
Brasil, México y Argentina: -72,2 millones de euros en ingresos y -13,0 millones
de euros en EBITDA. En este sentido, Prisa define el efecto cambiario como la
diferencia entre la magnitud financiera convertida a tipo de cambio del ejercicio
corriente y la misma magnitud financiera convertida a tipo de cambio del
ejercicio anterior.
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La siguiente tabla muestra el efecto del tipo de cambio en ingresos de explotacién y en
EBITDA para los negocios de Educacién y Radio, asi como para el Grupo Prisa en su
conjunto (en millones de euros):

2020 Var. Var. (%)
excluyen Excluyen Excluyen
Efecto  do efecto do efecto  do efecto

2020  cambiario cambiario 2019 cambiario cambiario
Educacién (*)

Ingresos de explotacion 3658 (64,2) 430,1 4970 (66,9) (13.5)

EBITDA 770 (14,7) 91,7 1222 (30,6) (25,0)
Radio

Ingresos de explotacion 186,3 .7 1940 2738 (79.8) (29,1)

EBITDA 49 08 40 634 (594) (93,6)
Grupo Prisa

Ingresos de explotacién 700,6 (72,2) 7728 964,9 (192,0) 19,9)

EBITDA 63,9 (13,0) 76,9 189,2 (112,3) (594)

(*) Excluye el efecto cambiario de Venezuela

En el negocio de Educacidn, los planes de respuesta a la pandemia que se han puesto en
marcha por la mayoria de los gobiernos de los paises operados por Santillana, en general
pivotados en torno a fuertes medidas de confinamiento de la poblacién, han provocado el
cierre de las escuelas y la interrupcion (parcial o total) de las actividades de comercializacion
y distribucion. Las dificultades en el cierre de las Campaiias de venta didactica (tradicional),
con caidas generalizadas en todos los paises, han podido ser parcialmente compensadas por:

el buen comportamiento de los modelos de suscripcion, sobre todo en paises como Brasil o
Colombia; el registro en Brasil de parte de la venta institucional del PNLD 2019 en 2020; el
incremento de venta institucional en Chile; y el impacto de las iniciativas de ahorro puestas
en marcha como respuesta a la pandemia, en el marco del citado plan de contingencia.

- Los ingresos de explotacion alcanzan en 2020 los 365,8 millones de euros con una
caida del -26,4% en relacién con 2019 (-13,5% de caida en moneda local). La caida
de la venta tradicional de didactico (-42,2% en euros, y -34,4% en moneda local)
y de la venta publica (-22,7% en euros, -4,5% en moneda local) se ha compensado
en parte por la mejora en los modelos de suscripcion, que crecen en ingresos un
+12,4% en moneda local (-3,9% en euros), con un incremento del nimero de
alumnos del +20,3% hasta alcanzar 1.727 miles de alumnos.

- En cuanto a los gastos de explotacion, se sittian en 288,8 millones de euros con
una reduccién del -22,9% en comparacién con 2019 (-9,7% de caida en moneda
local). Todas las partidas de gasto se han visto reducidas, tanto por la aplicaciéon
de las medidas del plan de contingencia como por la disminucién de ingresos.

- El EBITDA asciende a 77,0 millones de euros en 2020, una caida del -37,0%
respecto a 2019 (-25,0% en moneda local).

- El efecto cambiario supone -64,2 millones de euros en ingresos de explotacién y -
14,7 millones de euros en EBITDA.
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- Santillana Espafia pasa a consolidar como puesta en discontinuacién en 2020,
después de que Prisa, a través de su filial Grupo Santillana Educacién Global,
S.L.U. (“Santillana”), haya formalizado con fecha 31 de diciembre de 2020, la
venta del negocio de pre K-12 y K-12 de Santillana en Espafia a Sanoma
Corporation, compafifa finlandesa de medios con presencia en Europa en el
sector de educacién. El cierre de la Operacién se ha producido en las condiciones
previstas. Una vez actualizados a la fecha de cierre todos los elementos
relevantes para el cdlculo del impacto de la Operacién en la cuenta de resultados
consolidada de Prisa, ésta ha supuesto un resultado positivo de 377 millones de
euros.

En el negocio de Radio, segtin los tltimos informes de mercado, el Grupo mantiene su
posicién de liderazgo en Espafia, Colombia y Chile. La pandemia ha permitido alcanzar
niveles histéricos de consumo, sobre todo digital, con cifras de navegadores unicos a
diciembre 2020 de 60,7 millones de media mensual (+19% respecto 2019) y un total de
descargas de podcasts de 24 millones de media mensual (+62% respecto 2019). Sin embargo,
la pandemia y su impacto en la economia han motivado a su vez la drdstica caida de la
inversion publicitaria. A nivel global, los ingresos de publicidad de Prisa Radio se redujeron
un -29,3% en comparacién con 2019: Espafia cay6 un -24,5%, Colombia un -41,6% y Chile un
-39,5%. Estas caidas se han producido en un contexto de fuertes contracciones del PIB a nivel
mundial. E1 FMI ha previsto caidas del PIB en 2020 del -11,1% en Espaiia (datos de enero
2021) y del -8,2% en Colombia y -6,0% en Chile (datos de octubre 2020).

- Los ingresos de explotacién alcanzan en 2020 los 186,3 millones de euros con una
caida del -32,0% con relacién a 2019 (-29,1% en moneda local), vinculada a la
evolucién del mercado publicitario antes mencionada y a las menores plusvalias
por la venta de activos no estratégicos en Chile y Colombia en2019.

- Encuanto alos gastos de explotacion, en el 2020 se sitian en 181,4 millones de
euros con una caida del -13,8% en relacion con 2019 (-9,7% en moneda local). Se
producen ahorros en todas las partidas, excepto provisiones, tanto por la
aplicacion de las medidas de contingencia para hacer frente a la pandemia, como
por la caida de ingresos.

- El EBITDA asciende +4,9 millones de euros en 2020, en comparacién con +63 .4
millones de euros en 2019.

- El efecto cambiario supone -7,7 millones de euros en ingresos de explotacién y
+0,8 millones de euros en EBITDA.

El negocio de Noticias (Prensa) no solo ha sufrido la drastica caida de la inversién
publicitaria, sino también la caida de la circulacién tradicional (papel). No obstante también
se han registrado consumos histdricos en el dmbito digital. El Pais alcanzé en 2020 una
media de 96 millones de navegadores tnicos, creciendo un +15% sobre 2019, y Diario As
alcanzé los 95 millones de navegadores tnicos, creciendo un 88% sobre la cifra del afio
anterior. Por otro lado, y en linea con la ruta estratégica prevista, se ha puesto en marcha,
desde principios de mayo, el negocio de pago por suscripcién digital de El Pais, con
aproximadamente 85.000 suscriptores al cierre del mes de diciembre.
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- Los ingresos de explotacién alcanzan en el cierre 2020 los 164,7 millones de
euros, una caida del -21,9% en relacién con 2019. La caida de ingresos ha estado
asociada a la caida de la publicidad (-23,3%) tanto en papel (-41,2%) como en
digital (-9,5%) y también a la menor venta de ejemplares en papel (-25,3%), lo
que se ha visto compensado parcialmente por el incremento de la venta de
ejemplares digital, debido a la evolucién favorable del modelo de suscripcion de
El Pafs.

- Encuanto alos gastos de explotacion, se sitdan en 174,9 millones de euros, una
caida del -12,0% en relacién con 2019. Se han reducido practicamente todas las
partidas de gasto, tanto por la aplicacién de las medidas de contingencia como
por los menores gastos asociados a los menores ingresos.

- El EBITDA asciende a -10,2 millones de euros en el afio 2020, en comparacién
con +12,1 millones de euros en el 2019.

Respecto al negocio de Media Capital en Portugal, en el mes de mayo se produjo la venta de
una participacion del 30,22% a Pluris Investments, S.A., como primer paso para completar la
desinversion en un activo no estratégico para el Grupo. En septiembre, Vertix, SGPS, S.A.
(“Vertix”), filial integramente participada por Prisa, suscribié con una pluralidad de
inversores acuerdos independientes de compraventa de acciones de Media Capital, que en
su conjunto representaban la totalidad de la participacién accionarial restante (64,47%)
mantenida por Vertix en Media Capital, lo que supone la culminacién del proceso de
desinversion por parte de Prisa, de conformidad con la hoja de ruta del Grupo y su foco en
los activos estratégicos.

2. EVOLUCION PREVISIBLE: PERSPECTIVAS DE LA EVOLUCION DE LOS
NEGOCIOS: FACTORES Y TENDENCIAS CLAVE

La perspectiva de evolucion del Grupo es seguir trabajando sobre su hoja de ruta estratégica,

con foco prioritario en la generacion de valor afiadido y consiguiente maximizacién de los

resultados de sus negocios a futuro y en el refuerzo de la estructura de balance, la
generacion de caja y la disminucién de deuda.

No obstante, los ultimos afios, incluso las dltimas décadas, vienen marcados por un entorno
general de volatilidad, incertidumbre, complejidad y ambigiiedad casi constantes, que
dificultan la previsibilidad del comportamiento a futuro de los negocios, especialmente en el
medio y largo plazo. Un entorno cuya complejidad se ha visto ain mds agravada como
consecuencia del impacto de la pandemia COVID-19 que, como se ha descrito
anteriormente, ha tenido y seguird teniendo una incidencia relevante en la evolucién de los
negocios del Grupo.

En general, tanto el negocio de Educacién como los negocios de Medios de comunicacién
tienden a presentar una evolucién muy condicionada por el entorno macroeconémico,

especialmente en el caso de los Medios, en lo que al comportamiento del mercado
publicitario se refiere. Las actividades e inversiones de Prisa en Espafia y Latinoamérica
estdn expuestas a la evolucion de los distintos pardmetros macroeconémicos de cada pafs,

incluyendo la evolucién de los tipos de cambio de las divisas.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

A. ESTRUCTURA DE LA PROPIEDAD

Al. Complete el siguiente cuadro sobre el capital social de la sociedad:

Fecha de Ultima ; : Numero de Numero de
2 < Capital social (€) R
modificacion acciones derechos de voto

02/07/2020 70.865.019,30 708.650.193 708.650.193

Indique si existen distintas clases de acciones con diferentes derechos asociados:
[ ] Si
[V] No

i) Al de enero de 2020 el capital social de PRISA era de 666.131.181,.42 euros y se encontraba representaclo por 708.650.193 acciones ordinarias todas
ellas pertenecientes a la misma clase y serie. de 0.94 euros de valor nominal cada una. integramente desembolsacdlas y con idénticos derechos.

En la Junta Ordinaria cle Accionistas celebrada el 29 de junio de 2020 se adoptaron los acuerdos siguientes:

i. Redluccion de capital social en 320.761.713,56 euros, mediante la disminucidn del valor nominal de las acciones de la Sociedad en 0,452637587
euros hasta 0,487362413 euros por accidn, para compensar pérdicas.

ii. Reduccion del capital social en 7.086.501.93 euros, mediante la disminucién del valor nominal de las acciones de la Sociedad en 0,01 euros hasta
0.477362413 euros por accidn, para incrementar la reserva legal.

iii. Reduccidn del capital social en 267.417.946,63 euros, mediante la disminucidn del valor nominal de las acciones de la Sociedad en 0377362413
euros hasta 0,10 euros por accion, para dotar una reserva de la que solo seréd posible disponer con los mismos requisitos exigidos para la reduccion
cle capital.

En consecuencia, a 31 de diciembre de 2020 el capital social de PRISA es de 70.865.019.30 euros y se encuentra representaclo por 708.650.193
acciones ordinarias todas ellas pertenecientes a la misma clase y serie, de 0,10 euros de valor nominal cada una. integramente desembolsadas y
con idénticos derechos.

i) La fecha de ultima modificacion del capital social (02/07/2020) se corresponde con la fecha de otorgamiento de la escritura publica de la
operacion

AZ2. Detalle los titulares directos e indirectos de participaciones significativas a la fecha de cierre del ejercicio,
excluidos los consejeros:

Nombre o % derechos de voto % derechos de voto a través 5% total de
denominacion atribuidos a las acciones de instrumentos financieros ?

i oo - - : - derechos de voto
social del accionista Directo Indirecto Directo Indirecto
AMBER CAPITAL
UK LLP 0,00 29,84 0,00 0,00 29,84
HSBC HOLDINGS 560 007 000 0.04 on
PLC
TELEFONICA SA 9,03 0,00 0.00 0.00 9,03
RUCANDIO, S.A. 0,00 7.61 0,00 0,00 7,61
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

DE VALORES

Nombre o % derechos de voto % derechos de voto a través
denominacion atribuidos a las acciones de instrumentos financieros
social del accionista Directo Indirecto Directo Indirecto
INTERNATIONAL
MEDIA GROUP 514 0.00 0,00 0,00 514
SARL

GHO NETWORKS,
SA.DECV

BANCO
SANTANDER, SA.

MELQART ASSET
MANAGEMENT 0,00 4,62 0.00 0,00 4,62
(UK)LTD

INVERSORA
CARSO,SA.DECV

CARLOS
FERNANDEZ 0,00 4,03 0.00 0,00 4,03
GONZALEZ

POLYGON

EUROPEAN
EQUITY 0,00 0.00 100 0,00 1.00
OPPORTUNITY
MASTER FUND

% total de
derechos de voto

0,00 502 0,00 0,00 502

243 2,40 0.00 0,00 4,83

0,00 430 0,00 0,00 4,30

i) Las participaciones significativas indicaclas en las tablas anteriores son acordes con la informacién que consta publicada en la pagina web de la
CNMV a 31 de diciembre de 2020 y, en algunos casos, la informacion que ha sido proporcionacla por los propios accionistas a la Compafia.

i) D. Joseph Oughourlian, consejero dominical, ha manifestado a esta Compafia: i) que la estructura de su participacion indirecta en el capital
social de la Compania, a través de Amber Capital UK LLP, se cotresponde a lo declarado en las tablas de este epigrafe A2 y ii) que controla Amber
Capital UK, LLP, que actua como “investment manager” de Oviedo Holdings Sarl, Amber Active Investors Limited y Amber Global Opportunities
Limited.

iii) En enero de 2021, HSBC ya no ostenta ninguna participacion significativa en el capital social de PRISA.

La posicion declarada en las tablas anteriores era propiedad cde HSBC UK Holdings Limited cjue, a su vez, es propiedad de HSBC Holdings Plc.

iv) Los derechos de voto de International Media Group, SA.R.L. han sido declarados a la CNMV por el consejero dominical Shk. Dr. Khalid bin Thani
bin Abdullah Al-Thani, como una participacion indirecta.

International Medlia Group. S.A.R.L. esta participada al 100% por International Media Group Limited la cual, a su vez, es propiedad al 100% de Shk.
Dr. Khalid bin Thani bin Abdullah Al-Thani.

v) Segun la informacidn cle la que dispone la Compariia, a 18 de diciembre de 2020, fecha de celebracion de la Junta Extraordinaria cle Accionistas
de PRISA, Banco Santandler era titular, directa e indirectamente dle los derechos de voto cue se hacen contar en las tablas de este epigrafe A2.

vi) Melgart Asset Management (UK) Ltd. actda como Investment Manager ce Melgart Opportunities Master Fund Ltd, titular directo de la
participacion.

vii) Inversora Carso, S.A. de CV controla el 99.99% de Control Empresarial de Capitales SA. de CV.
viii) D. Carlos Fernéndez Gonzélez controla la mayoria del capital y de los derechos de voto de Grupo Far-Luca, $.A. de CV., entidad titular del 99%
de Grupo Finaccess, S.AP.I. de CV., que, a su vez, es titular del 99,.99% del capital y de los cerechos de voto de Finaccess Capital, S.A. cle C.V. Esta

ultima controla a FCapital Lux S.a.r.l.

ix) Polygon European Equity Opportunitty Master Fund es un fondo gestionado por Polygon Global Partners LLP.
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO
DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

» AL
DEL MERCADO
DE VALORES

x) Por ultimo, se hace constar que, con posterioridad al cierre del gjercicio, en enero de 2021, el grupo francés con presencia en los mercados de
telecomunicaciones y entretenimiento Vivendi ha adquirido el 9.9% del capital social de PRISA.

Detalle de la participaciéon indirecta:

Nomibre o Nombre o % derechos de % derechos de voto a
ey . T . H : . % total de
denominacion social | denominacion social voto atribuidos través de instrumentos
5 e - - - . < derechos de voto
del titular indirecto del titular directo a las acciones financieros
AMBER CAPITALUK | AMBER ACTIVE
LLP INVESTORS LIMITED D=9 o0 a2
AMBER GLOBAL
f‘ITDBER GREIIALLIE OPPORTUNITIES 35 0,00 315
LIMITED
AMBER CAPITALUK | OVIEDO HOLDINGS
LLP SARL 12,30 0,00 12,30
HSBC HOLDINGS PLC | HSBC BANK PLC 9,07 0,04 9mn
RUCANDIO
RUCANDIO, SA INVERSIONES, SICAV, 0.01 0,00 0,01
SA
PROMOTORA DE
RUCANDIO, S.A PUBLICACIONES, S.L. 0,02 0,00 0,02
AHERLOW
RUCANDIO, S A INVERSIONES, S.L. 7.58 0,00 7.58
CONSORCIO
EEODNEECT\\/NORKS' TRANSPORTISTA 502 0,00 502
o OCCHER.SA.DECV
EQNCO SANTANDER. SULEYADO 2003, S.L. 079 0.00 079
CANTABRO
EQNCO SANTANDER. CATALANA DE 081 0,00 0,81
o INVERSIONES, S.A.
BANCO SANTANDER, | CANTABRA DE
SA. INVERSIONES, SA. ez 000 879
MELQART ASSET MALQART
MANAGEMENT (UK) | OPPORTUNITIES 4,62 0,00 4,62
LTD MASTER FUND LTD
CONTROL
INVERSORA CARSO, | EMPRESARIAL DE
SA DECV CAPITALES S.A. DE 480 9 420
cv
CARLOS
FERNANDEZ E(Z‘; ::FAL L% 4,03 0,00 4,03
GONZALEZ T
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INFORME ANUAL DE GOBIERNO CORPORATIVO

DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS COTIZADAS

COMISION |

DE VALORES

Indique los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acontecidos durante el ejercicio:

Movimientos mas significativos

Los movimientos en la estructura accionarial mas significativos acaecidos durante el ejercicio, segun las declaraciones de sus titulares ala CNMV y
teniendo en cuenta si han alcanzaclo, superado, o reducido su participacion respecto de los umibrales previstos en el articulo 23 cel Real Decreto
1362/2007. de 19 de octubre, por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, en relacion con los requisitos de
transparencia (3%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25% ... etc del capital social), son los siguientes:

Melgart Asset Management (UK) LTD ha superado el umbral del 3% del capital social (del 2,59% que tenia a cierre del ejercicio 2019, a través de
instrumentos financieros, al 4,62% cue tiene a cierre del ejercicio 2020), mediante la tenencia de acciones.

A3. Complete los siguientes cuadros sobre los miembros del consejo de administracion de la sociedad, que posean
derechos de voto sobre acciones de la sociedad:

Nomlbre o

% derechos de
voto atribuidos

% derechos de
voto a través de

% total de

% derechos de voto

que pueden ser
transmitidos a través

denominacion < instrumentos =
. 5 a las acciones Y N derechos de voto de instrumentos
social del consejero financieros ) "
financieros

Directo Indirecto Directo Indirecto Directo Indirecto
DON MANUEL MIRAT
SANTIAGO 0,01 0,00 0,00 0,00 0,01 0,00 0,00
DON JOSEPH
OUGHOURLIAN 0,00 29,84 0,00 0,00 29,84 0,00 0,00
f:\gB ERGAPITAL LK 0,00 29,84 0,00 0,00 29,84 0,00 0,00
DON KHALID BIN
THANI BIN ABDULLAH 0,00 514 0,00 0,00 514 0.00 0,00
AL THANI
DON ROBERTO
LAZARO ALCANTARA 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
ROJAS
DON MANUEL
POLANCO MORENO 0,01 0,02 0,00 0,00 0,03 0,00 0,00
DONA MARIA TERESA
BALLESTER FORNES 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
DONA BEATRICE DE
CLERMONT-TONERRE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
DON JAVIER DE JAIME
GUIIARRO 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PON BOMINIREED 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

HINNIN
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ANEXO 11
RESULTADOS ANUALES DE VOCENTO
Y ABC
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PRINCIPALES HITOS 2020

MANTENIMIENTO DE LAS PALANCAS DE CRECIMIENTO A FUTURO

- Publicidad digital 2020 -6,3% (+1,7% sin Clasificados) con crecimiento en 4720 +4,8%

- Incremento en +59% de suscriptores digitales hasta 75k en dic20 (62k exclusivos de pago). EBITDA suscripciones digitales
€2,7m', con ABC Premium incorporado en 4720

- Clasificados: modelo de suscripcion B2B en los portales de motor e inmobiliario con mejora en KPIs2 durante 2020

- Desarrollo en Gastronomia: Gastronomika como hito nuevos modelos rentables de eventos, adquisicion de Mateo&Co y
nueva drea diversificacién en formacién con acuerdo con Universidad Pontificia Comillas

- Crecimiento EBITDA comp. de las agencias 4720 vs 4719 (+48,2%°) con diversificacién de negocio y crecimiento digital

- Eventos: gran éxito del evento WON reset en formato mixto. Cambio del modelo negocio en drea de Suplementos

ADAPTACION A LA SITUACION COVID

- Descenso publicidad -16,4% mejora al mercado (-22,5%)

- Reduccidn de costes compensa en 2020 el 71% de caida en ingresos vs 2019. Margen combinado de difusion y
suscripciones digitales crece en Regionales €+0,7m, gracias a medidas de costes y crecimiento ON+

- EBITDA comparable 2020 €34,4m (-30,7% vs 2019 y -16,8% vs 4T19). EBITDA reportado €21,7m por indemnizaciones dic20
€-7,2m que permitirdn ahorro anual c.€4,5m desde 2021 y provisién Intereconomia €-1,2m

- Beneficio neto 2020 con pérdidas €-21,8m afectado por indem. y djustes sin efecto en caja dic20 por total de €-19,8m

- Generacién de caja ordinaria €12,9m en 2020; positiva en cada trimestre

# « PFN ex NIIF 16 se sitUa en €-46,6m vs €-45,7m 2019. PFN €-67,3m vs €-52,8m 2019. DFN/EBITDA LTM comparable 2,0x

7"Nota 1: incluye EBITDA de KyM. Nota 2: KPIs = clientes y audiencia. Nota 3: drea incluye otros negocios con un peso menor. 2
MEJORA CUOTA DE MERCADO DE VOCENTO
Mercado publicitario y publicidad VOCENTO 2020 Mercado publicitario y publicidad VOCENTO trimestral
Datos en variacion% anual Datos en variacion% anual
L}
(6.8%) (100%)  (9.3%)(10,3%
(16,4%) 207%) (133%) (13.9%)(12.7%) (12.2%)(100% ~7I(10,3%)
(22,5%) (26,4%) /70
(31.3%)
(50,3%)
Total mercado Offline Online 1720 2120 3120 4120
Mercado! BVOCENTO? Mercado! mVOCENTO

-» Nota 1: fuente de mercado i2p sin redes sociales . Estimacion trimestral a 26 de enero. Nota 2: VOCENTO es segun aplique, 1) total publicidad, 2) marcas de VOCENTO offline Prensa Regional 3
v ABC, v 3) marcas online Porfales Locales, ABC.es v Clasificados.
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INCREMENTO DE DIGITAL EN LA PUBLICIDAD -

Publicidad digital Publicidad digital' sobre total publicidad

Datos en variacién % anual Datos de pesos en %

4,8%
I
(1.8%) (1.7%) 58.6%
(26.2%) 2019 2020
1720 2120 3120 4120 uOffine  ®Online!
Publicidad programatica 2020 +25% WEMASS Incremento del peso digital +4,3 p.p.
A
'7 Nota 1:incluye ingresos de e-commerce 4

i e
———SE ACELERAN MODELOS DE SUSCRIPCIONES DIGITALES *

Incremento EBITDA 2020 ON+y ABC

Suscriptores totales (miles) Usuarios reg Premium €1,1m (63% de caida margen de
gistrados Ay
Peribdicos VOC difusién) o ﬁJOmABH%y ,
S'Qm,[.ABC 1.0m) + + Incremento precios ON+ en 4120 El Comercio
Clasificados 0,4m
+ Reduccién IVA al 4% 75

81 62 64|

Dic 2019 Mar 2020 Jun 2020 Sept 2020 Dic2020
G-

I ABCPremium*

A mmmm EC DV DM m=a LR sur W@ LV Hov EC
o R o ons Roon Roow Ror B o Bon B o ] o} 5

7 Nota: las cifras estan redondeadas a la unidad de miles mas cercana.
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NIIF €m

Ingresos

Gastos explotacion sin amort. comparables
EBITDA comparable

Medidas de ajuste personal y “one offs”
EBITDA

Amortizaciones y rdo enaj. inmov.

EBIT

Deterioro fondo comercio y rdo enaj. activos no corr.

Rdo. sociedades método participacion
Resultado financiero y otros
BAI
Impuesto sobre sociedades
Minoritarios
A Resultado atribuible Sociedad Dominante

7' Nota: Cuenta de resultados no exhaustiva. Ver notas 1 a 7 en la siguiente diapositiva.

3413
(306,9)
34,4
(12,7)
21,7
(28,3)
(6.5)
(11,6)
(2.8)
00
(20,9)
1.0
(1.,8)
(21,8)

394,6
(344,9)
49,6
(7.3)
42,3
(18.8)
23,5
(3.3)
(0.4)
(2.7)
17,0
(4.4)
(6.4)
63

CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

(53.2)
38,0
(15.2)
(5.4)
(20,6)
(9.4)
(30,0)
(8.3)
(2.4)
28
(37.9)
5.4
45
(28.0)

(13,5%)

11,0% 1
(30,7%)
(73.2%) 2
(48,7%)
(501%) | (3

n.r.
n.r.
n.r.
n.r.
n.r.
n.r. 7
71,3%
n.r.

Y

— AJUSTES EN CUENTA DE RESULTADOS CONSOLIDADA

NIIF €m

Gastos explotacién sin amort. comparables
EBITDA comparable

Medidas de ajuste personal y “one offs”
EBITDA

Amortizaciones y deterioro inmov.
EBIT

Deterioro fondo comercio y rdo enaj. activos no corr.

Rdo. sociedades método participacion.
Resultado financiero y otros

BAI

Impuesto sobre sociedades

Minoritarios

Resultado atribuible Sociedad Dominante

(306,9)
34,4
(12.7)
21,7
(28.3)
(6.5)
(11,6)
(2.8)
0,0
(20,9)
1,0
(1.8)
(21,8)

(2.8)
26,6
(3.7)
(3.1)
19.8

(306,1)

33,4
(4.3)
29,3
(19,9)
9.4
(1.8)
0.7
(2.7)
54
(2.7)
(4.9)
(2,0

w

4
5
6

'\
J

Reversion de avales por litigio
con Hacienda

Indemnizaciones (cierre del
gratuito Nervion, revista Hoy
Corazédn y Teledonosti) €-7,2m
y prov. Intereconomia €-1,2m

Deterioro inmovilizado por
inmuebles

Deterioro fondos de comercio
(Las Provincias) y asociadas

Reversidn de provision por
litigio con Hacienda

132



Periddicos
(€m)
324,9 276,4
22,6
Supl. y Rev
= ABC
= Regionales
Eliminac.

(14,5)
2019

Clasificados
(€m) 27,8 228

= Clasificados

Audiovisual

(€m)

0.:2)
2019

INGRESOS POR NEGOCIO

0,
2020

Gastronomia y Agencias

(€m)

13,7 154

bih
Clasificados

(€m) 63 48

= Clasificados

2019 2020

2019

2020

Gastronomia y Agencias

(€m)

1.9

e

2019

1.9

2020

Contenidos
= Radio
=TDT
Eliminac.

Agencias y Otros
= Gastronomia

45
2019 2020 2019 2020 15
“ /=3
—— RALENTIZACION DESCENSO DE PUBLICIDAD EN ABC N
Evolucién de EBITDA comparable de ABC
Variacién 2019 vs 2020 excepto EBITDA comparable €ém
Lanzamiento ABC Premium
en 4720 con 10k suscriptores
4120 -57%
(3.5)
(1.4)
i (09) 3.4
EBITDA comp. Publicidad Margen difusion Margen Costes personal EBITDA comp.
2020 y suscripciones Imprenta y otros! 2020
digitales
,’? Nota 1: otros incluye costes comerciales, margen por eventos y efecto NIIF 16. 18
& s
v
EBITDA COMPARABLE POR NEGOCIO
Periédicos Audiovisual
(€m) (€m)
42,1 274 10,4 9.3
Supl. y Rev Contenidos
= ABC = Radio
= Regionales =TDT

= Agencias y Otros
= Gastronomia
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vocento

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD DEL INFORME FINANCIERO ANUAL

Los miembros del Consejo de Administracion de VOCENTO, S.A. declaran que, hasta donde alcanza
su conocimiento, las cuentas anuales individuales de VOCENTO, S.A., elaboradas con arreglo a los
principios de contabilidad aplicables, ofrecen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados de VOCENTO, S.A., y que el informe de gestion incluye un analisis fiel de la
evolucién y los resultados empresariales y de la posicion de VOCENTO, S.A., junto con la

descripcion de los principales riesgos e incertidumbres a que se enfrenta.

En Bilbao, a 26 de febrero de 2021

D. Ignacio Ybarra Aznar
(Presidente)

D. Gonzalo Soto Aguirre
(Vicepresidente)

D. Luis Enriquez Nistal
(Consejero Delegado)

D. Jorge Bergareche Busquet
(Consejero)

D. Enrique Ybarra Ybarra
(Consejero)

VALJARAFE, S.L.
(representada por D. Emilio de Palacios Caro)

D. Alvaro de Ybarra Zubiria
(Consejero)

D. Carlos Delclaux Zulueta
(Consejero)

D? Koro Usarraga Unsain
(Consejera)

D? Isabel Gomez Cagigas
(Consejera)

D? Beatriz Reyero del Rio
(Consejera)
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VOCENTO, S.A.

BALANCE AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020
(Expresado en miles de euros)

ACTIVO Nota 2020 2019 PATRIMONIO NETO Y PASIVO Nota 2020 2019
ACTIVO NO CORRIENTE PATRIMONIO NETO 10
Inmovilizado intangible 5 167 238 Fondos Propios 245.809 268.072
Aplicaciones informaticas 167 238 Capital 24.994 24,994
Inmovilizado Material 6 736 786 Capital escriturado 24.994 24.994
Terrenos y construcciones 709 780 Reservas 404.213 395.400
técnicas y otro
material 27 6 Legal 4.999 4.999
:;}Z;’;S“’"es en empresas del Grupo a largo 420775 441232 Otras reservas 399.214  390.401
Instrumentos de patrimonio 7 409.627 425981 Acciones propias en cartera (10.542) (11.492)
gl’:z‘g'“ con empresas del Grupo largo 8 11148 15251 Resultado de ejercicios anteriores (151.003)  (151.003)
Otros activos financieros 1 1 Resultado del ejercicio (21.853) 10173
Activos por impuesto diferido 13 30.512 30.010 Ajustes por cambio de valor (83) (219)
Operaciones de cobertura (83) (219)
PASIVO NO CORRIENTE 175.818 176.668
Deudas a largo plazo 35.118 23.270
Obli y otros valores " 7.391 —
Deudas con entidades de crédito 1 27.727 23.181
Derivados 12 — 89
Deudas con empresas del Grupo y s 140700 153.398
asociadas
ACTIVO CORRIENTE PASIVO CORRIENTE 44.188 42.740
Existencias 3 21 Deudas a corto plazo 35.149 40.283
Deudores comerciales y otras cuentas a 6.025 820 O y otros valores 11 30100 30124
Clientas por ventas y prestaciones de 6 19 Deudas con entidades de crédito 11 4.937 9.958
Clientes, empresas del grupo y asociadas 8 5.481 497 Derivados 12 109 200
Activos por impuesto corriente 13 538 199 Otros pasivos financieros 3 1
Otros créditos con las Administraciones Deudas con empresas del Grupo y
Publicas 13 - 105 asociadas a corto plazo 8 119 563
Inver_siones en empresas del Grupo y 8 7.313 13.799 Acreedores comerciales y otras cuentas a 7.843 1.894
asociadas a corto plazo pagar
Dividendo a cobrar - 2000  Proveedores 3.558 8
Créditos con empresas del Grupo 7.313 11.799  Proveedores empresas del Grupo y 8 1537 266
asociadas
Periodificaciones a corto plazo 1 18 Acreedores varios 1211 651
Efectivo y otros medios equivalentes 9 189 336  Personal 15 994 430
’ Otras deudas con las Administraciones
Tesoreria 189 336 publicas 13 543 539
[ToTAL AcTivO | [ 465732 487.261 [ TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO [ 4ss.732] 487261

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria forman parte integrante de las presentes cuentas anuales.
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VOCENTO, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

(Expresada en miles de euros)

OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios
Prestaciones de servicios
Ingresos por dividendos en empresas participadas
Otros ingresos de explotacion
Gastos de personal
Sueldos, salarios y asimilados
Cargas sociales
Otros gastos de explotacion
Servicios exteriores
Tributos
Amortizacién del inmovilizado
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros
Deterioro y resultados de las sociedades participadas
RESULTADO DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
De valores negociables y otros instrumentos financieros
En empresas del Grupo y asociadas
Gastos Financieros
Por deudas con empresas del Grupo y asociadas
Por deudas con terceros
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuesto sobre Sociedades

RESULTADO DEL EJERCICIO

NOTA

8y15.a

8y15.c

5y6

2020 2019
2.459 4.477
2.449 2477

— 2.000

10 —
(4.760) (3.525)
(3.512) (2.498)
(1.248) (1.027)
(2.872) (3.020)
(2.837) (2.980)
(35) (40)
(194) (187)
(16.354) 10.932
(16.354) 10.932
(21.721) 8.677
469 689

469 689

469 689
(3.969) (4.307)
(1.552) (1.853)
(2.417) (2.454)
(3.500) (3.618)
(25.221) 5.059
3.368 5.114
(21.853) 10.173

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria forman parte integrante de las presentes cuentas anuales.
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VOCENTO, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020
(Expresado en miles de euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL
EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 (Expresado en miles de

euros)
2020 2019
Resultado de la cuenta de perdidas y ganancias (21.853) 10.173
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 204 647
Por cobertura de flujos de efectivo (Notas 11y 12) 269 851
Efecto impositivo (Nota 13) (65) (204)
Transferencias a la cuenta de perdidas y ganancias (68) (364)
Por cobertura de flujos de efectivo (Notas 11y 12) (90) 477)
Efecto impositivo (Nota 13) 22 113
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (21.717) 10.456

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO CORRESPONDIENTE
AL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 (Expresado en miles de

euros)
Resultados
oyl ReSOa  Acciones RSV pogena  otas  Megativos  Resutado  Astes
P Legal Propias 4 fusion  reservas . 9°. _del por
propias ejercicio
anteriores
Saldo final ejercicio 2018 24.994 4.999 (12.054) 11.972 65.524 308.737 (151.003) 9.061 (502) 261.728
Total ingresos y gastos _ _ _ _ _ _ _
reconocidos (Notas 10 y 12) 10473 283 10456
Aplicacion del Rdo. 2018
A resultados negativos de
ejercicios anteriores - - - - - 9.061 - (9.061) - -
Distribucién de dividendos — — — — — (4.000) — — — (4.000)
Operaciones con acciones
propias (Nota 10) - - 562 (893) - - - - - (331)
Saldo final ejercicio 2019 24.994 4.999 (11.492) 11.079 65.524 313.798 (151.003) 10173 (219) 267.853
Total ingresos y gastos _ _ _ _ _ _ _
reconocidos (Notas 10 y 12) (21.853) 136 @1.717)
Aplicacion del Rdo. 2019 — — — — — 10.173 — (10.173) — -
Operaciones con acciones
propias (Nota 10) — — 950 (1.360) — — — — — (410)
Saldo final ejercicio 2020 24.994 4.999 (10.542) 9.719 65.524 323.971 (151.003) (21.853) (83) 245.726

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria forman parte integrante de las presentes cuentas anuales.
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VOCENTO, S.A.

ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO TERMINADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020
(Expresado en miles de euros)

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACION NOTAS 2020 2019
Resultado del ejercicio antes de impuestos (25.221) 5.059
Ajustes del resultado 20.184 (8.844)

Amortizacion del inmovilizado 5y6 194 187
Ingresos financieros 8 (469) (689)
Ingresos por dividendos 7,8y15.a — (2.000)
Gastos financieros 8y 11 3.969 4.307
Variacion del valor en sociedades participadas 7 16.354 (10.932)
Variacién del valor razonable en los instrumentos financieros 136 283
Cambios en el capital corriente (441) (287)
Existencias 18 )
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (4.868) 501
Otros activos corrientes 7 9)
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 4.402 (708)
Otros pasivos no corrientes (69)
Otros flujos de ef de las activi de i6 4.995 18.028
Pagos de intereses 8y 11 (2.417) (4.307)
Cobros de intereses y dividendos 8 2.469 16.689
Cobros/(pagos) por impuesto sobre sociedades 13 4.943 5.646
Flujos de efe de las activi de i6 (483) 13.956

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION

Pagos por inversiones (73) (55)
Inmovilizado material 6 (29) (5)
Inmovilizado intangible 5 (44) (50)

Cobros por desinversiones 6.676 9.328
Créditos a empresas del grupo y asociadas 8 6.676 9.328
Otros activos —

Flujos de efectivo de las actividades de inversion 6.603 9.273

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION

Cobros y pagos por instrumentos de patrimonio 10 (410) (331)
Adquisicién de instrumentos de patrimonio (1.007) (1.012)
Enajenacion de instrumentos de patrimonio 597 681

Cobros y pagos por instr de pasivo fil iero (5.857) (18.740)
Emision de obligaciones y otros valores negociables 1 168.600 105.500
Emisién de deudas con entidades de crédito " 27.000 —
Devolucion y amortizacion de obligaciones y otros valores negociables 1" (161.000) (87.524)
Devolucion y amortizacion de deudas con entidades de crédito " (27.759) (13.738)
Devolucion y amortizacion de deudas con empresas de grupo y asociadas 8 (12.698) (22.978)

Flujos de efectivo de las activi de iacio (6.267) (19.071)

Pagos y i de otros instr i ieros
Dividendos — (4.000)

EFECTO DE LAS VARIACIONES EN LOS TIPOS DE CAMBIO

AUMENTO / DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (147) 158

Efectivo o equivalentes al inicio del ejercicio 336 178
Efectivo o equivalentes al final del ejercicio 189 336

Las Notas 1 a 19 descritas en la Memoria forman parte integrante de las presentes cuentas anuales.
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VO C e I lt O MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2020

Expresada en miles de euros)

Asimismo, en el mencionado contrato se establece la obligacién del cumplimiento de determinados ratios
de caracter financiero a nivel consolidado. Los Administradores de la Sociedad consideran cumplidos a 31
de diciembre de 2020 los ratios financieros establecidos en este contrato y la Sociedad considera que se
cumpliran durante los préximos doce meses.

Adicionalmente, la formalizacién del contrato de financiacion sindicada supuso el otorgamiento y
mantenimiento de garantias (personales y reales) y promesas de garantias reales a favor de las entidades
financieras en garantia de las obligaciones derivadas de dicho contrato. La novaciéon modificativa no
extintiva de dicho contrato de fecha 20 de julio de 2017 supuso la cancelacion de la obligacion de
mantenimiento de garantias reales y promesas de garantias reales, siendo, por tanto, las garantias vigentes
al 31 de diciembre de 2020 las siguientes:

— Garantia a primer requerimiento otorgada por las sociedades del Grupo que, en cada momento, retinan
las condiciones para ser consideradas Garantes. A 31 de diciembre de 2020 son las que figuran en
Anexo adjunto.

— Prenda sobre las acciones o participaciones, segun proceda, de las sociedades del Grupo titularidad,
de forma directa o indirecta, de la Sociedad que a 31 de diciembre de 2020 son las indicadas en el
Anexo adjunto.

Por ultimo, y en virtud con lo dispuesto en dicho contrato hasta la fecha de la tercera novacion, la Sociedad
ha contratado determinadas operaciones de cobertura de tipos de interés, por un importe de al menos el
80% del principal del tramo A pendiente en cada momento (Nota 12), y que tienen vencimiento en julio de
2021.

Otros préstamos
En los meses de abril y mayo, con el objetivo de reforzar la liquidez del Grupo, Vocento, S.A. suscribi6 varios

préstamos ICO por importe total de 10.000 miles de euros. El vencimiento de dichos préstamos oscila entre
el afio y los 5 afios.

12. Instrumentos financieros derivados

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para cubrir los riesgos a los que se encuentran
expuestas sus actividades, operaciones y flujos de efectivo futuros. En el marco de dichas operaciones, la
Sociedad ha contratado determinados instrumentos financieros de cobertura.

Los derivados de cobertura de tipo de interés contratados por la Sociedad tienen la finalidad de mitigar el
efecto que la variacion de los tipos de interés pueda tener sobre los flujos de caja futuros derivados de los
préstamos contratados a tipo de interés variable. Dentro del marco de la novacion modificativa no extintiva
del contrato de financiacion sindicada de fecha 27 de julio de 2017, la Sociedad procedio a la contratacion de
determinadas operaciones de cobertura de tipos de interés con el objetivo de alcanzar en todo momento el
80% del principal pendiente de amortizar en cada momento y cuyo vencimiento es julio de 2021.El detalle y
vencimiento de estas operaciones de cobertura es el siguiente a 31 de diciembre del 2020.

Entidad Instrumento Tipo de interés | Nominal (Miles Vencimiento
medio de euros)
contratado
BBVA Permuta de tipo de interés 0,374 % 6.576 2021
Banco Santander Permuta de tipo de interés 0,374 % 7.458 2021
Kutxabank Permuta de tipo de interés 0,374 % 2.722 2021
Bankia Permuta de tipo de interés 0,374 % 3.733 2021
Caixabank Permuta de tipo de interés 0,374 % 589 2021
Total 21.078

El detalle y vencimiento de estas operaciones de cobertura es el siguiente al 31 de diciembre de 2019.

Vocento, S.A.
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Entidad Instrumento Tipo dci:;:zzzomed'o Nominal (Miles de euros) Vencimiento
311220 | 311249 | 31.1220 | 31.12.19 |31.12.20]31.12.19

BBVA i':\f;’rg‘;ta de tipo de 037%| 037% 6.576 9571| 2021 | 2021
SN0 o |Formuta de fipo de 037%|  037% 7458|  10.854| 2021 | 2021
Kutxabank i':]‘f;’rgita de tipo de 037%| 037% 2722 3962| 2021 | 2021
Bankia Permuta de tipo de 037%| 037% 3.733 5433| 2021 | 2021

. Permuta de tipo de o o
Caixabank | e 037%| 037% 589 857| 2021 | 2021

Total 21.078|  30.677

El efecto de las variaciones de los derivados de cobertura durante el ejercicio 2020 ha sido registrado con
cargo al epigrafe de "Ajustes por cambio de valor - Operaciones de cobertura” del patrimonio neto por
importe de 136 miles de euros (283 miles de euros en 2019), habiéndose transferido a la cuenta de pérdidas
y ganancias 90 miles de euros durante el ejercicio 2020 (477 miles de euros en 2019).

La Sociedad ha cumplido con los requisitos detallados en la Nota 4.e sobre normas de valoracion para poder
clasificar los instrumentos financieros que han sido arriba detallados como cobertura. En concreto, han sido
designados formalmente como tales, y se ha verificado que la cobertura resulta eficaz. En las coberturas
designadas por la Sociedad no se han puesto de manifiesto inefectividades.

La sensibilidad del valor de mercado de las operaciones de cobertura de tipo de interés a variaciones del tipo
de interés que la Sociedad encuentra razonablemente posibles, asi como su impacto en el resultado del
periodo y el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2020, se refleja en la siguiente tabla:

Miles de euros
Variacion de tipos de interés
(puntos basicos)

+0,25% -0,25%
Valor Razonable 32 -32
Patrimonio Neto 24 (24)

El analisis de liquidez de los instrumentos derivados, que se corresponde con salidas de caja, considerando
flujos netos no descontados, es el siguiente (en miles de euros):

Entidad Instrumento 2021
BBVA Permuta de tipo de interés 34
Banco Santander Permuta de tipo de interés 39
Kutxabank Permuta de tipo de interés 14
Bankia Permuta de tipo de interés 19
Caixabank Permuta de tipo de interés 3
Total 109

13. Administraciones Publicas y situacién fiscal

A partir de 1997 Vocento, S.A. y algunas de sus sociedades dependientes sometidas a normativa foral del
Impuesto sobre Sociedades tributan por dicho Impuesto acogidas al Régimen Especial de Consolidacion
Fiscal, siendo Vocento, S.A. la Sociedad dominante del Grupo. En el mes de enero de 2021 se ha
presentado ante el Departamento de Hacienda y Finanzas de la Diputacion Foral de Bizkaia la
comunicacién de la composicion del Grupo Fiscal para el ejercicio 2020 (véase Anexo).
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Expresada en miles de euros)

Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2016 y siguientes del Impuesto sobre Sociedades, y los
ejercicios 2017 y siguientes, en general, para los demas impuestos que le son de aplicacion.

Finalmente, y debido a las diferentes interpretaciones que se pueden dar a la normativa fiscal aplicable a
las operaciones realizadas por Vocento, S.A., podian existir pasivos fiscales de caracter contingente que no
son susceptibles de cuantificacion objetiva. Sin embargo, en opinién de los Administradores de la Sociedad,
la posibilidad de que dichos pasivos contingentes se materialicen es remota, y, en cualquier caso, la deuda
tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectara significativamente a las cuentas anuales.

14. Avales y garantias

El detalle de los avales y garantias otorgados por la Sociedad es el siguiente:

Miles de euros
2020 2019
Garantias otras sociedades Grupo 3.398 3.915
Otros conceptos diversos 315 306
Total 3.713 4.221

Adicionalmente, y en virtud del contrato de financiacién sindicada formalizado el 21 de febrero de 2014, el
grupo del que es cabecera la Sociedad tiene constituidas las garantias que se describen en el Anexo.

Los Administradores de la Sociedad estiman que los pasivos adicionales a las provisiones constituidas al 31
de diciembre de 2020 a tales efectos que pudieran originarse por los avales recibidos, si los hubiera, no
resultaran significativos.

a) Importe neto de la cifra de negocios

El desglose de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2020 y 2019
adjunta es el siguiente:

Miles de euros
2020 2019
Ingresos por dividendos recibidos (Nota 7) — 2.000
Ingresos por otras prestaciones de servicios (Nota 8) 2.449 2477
Otros ingresos de explotacion 10 —
Total 2.459 4.477

b) Gastos de personal

El detalle por conceptos de este epigrafe de la cuenta de perdidas y ganancias de los ejercicios 2020 y
2019 adjunta se muestra a continuacién:

Miles de euros
2020 2019
Sueldos y salarios 2.604 2.498
Indemnizaciones 908 —
Seguridad Social 415 390
Otras cargas sociales 833 637
Total 4.760 3.525

Durante los ejercicios 2020 y 2019 no se han realizado aportaciones al plan de pensiones al haber sido
suspendidas por decision de la Sociedad y quedado vinculadas al cumplimiento de objetivos.
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El numero medio de personas empleadas durante los ejercicios 2020 y 2019, detallado por categorias
profesionales, es el siguiente:

Categorias 2020 2019
Consejero Delegado 1 1
Directores 6 6
Otros empleados 37 35
Total 44 42

Asimismo, la distribucién por sexos al termino de los ejercicios 2020 y 2019, detallado por categorias,
es el siguiente:

. 2020 2019
Categorias Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Consejero Delegado 1 — 1 —
Directores 6 1 6 1
Otros 16 24 12 21
Total 23 25 19 22

Adicionalmente, el nimero de Consejeros que no son empleados asciende al 31 de diciembre de 2020
a 10, de los cuales 3 son mujeres y 7 son hombres (en 2019, 9, de los cuales 2 era mujer y 7 eran
hombres).

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, el Consejo de Administraciéon esta compuesto por
un total de 11 Consejeros (10 Consejeros en 2019).

c) Otros gastos de explotacion

El desglose de este epigrafe, en funcién de la naturaleza de los gastos, al termino de los ejercicios
2020 y 2019 es el siguiente:

Miles de euros
2020 2019
Administracion 2.149 2.355
Diversos 505 256
Marketing 218 409
Total 2.872 3.020

16. Retribucién a la Alta Direcciéon

El numero de Directores Generales que componen el equipo de Alta Direccion del Grupo, a efectos de la
informacion propia de las cuentas anuales, al cierre de los ejercicios 2020 y 2019 era de 9 personas,
excluida la persona que simultdneamente tiene la condicion de miembro del Consejo de Administracion de
la Sociedad Dominante. De ellas, 1 persona pertenece a la Sociedad.

La remuneracién total devengada del equipo de Alta Direccién del Grupo a estos efectos durante los
ejercicios 2020 y 2019 ha ascendido a 2.498 miles de euros y 2.185 miles de euros, respectivamente.

El importe del ejercicio 2020 incluye indemnizaciones por 245 miles de euros (0 miles de euros en el
ejercicio 2019).

Algunos miembros del equipo de la citada Alta Direcciéon cuentan con una clausula en sus contratos que
determina la indemnizacién en caso de despido improcedente, con una cuantia que varia desde la
establecida por la legislacion laboral, hasta dos afios de la retribucién fija mas la variable percibida en los
12 ultimos meses. Con caracter excepcional, los contratos de otros directivos del Grupo contemplan en
algunos casos clausulas de este tipo, que establecen un afio de la retribucion fija.
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VOCENTO ANTE EL ENTORNO ECONOMICO Y PUBLICITARIO

La economia en 2020 ha estado marcada por el impacto del COVID tanto directo (medidas de
confinamiento) como indirecto (confianza de los hogares y empresas en sus decisiones de consumo
e inversién). En términos nominales, es decir incorporando el crecimiento de los precios, el descenso
del PIB segun el INE ha sido del 10,0%, y el del consumo nominal de los hogares del 12,5%, con un
mayor impacto en el segundo trimestre coincidiendo con la primera ola de la pandemia. En este
adverso entorno macroeconémico, el mercado publicitario (excluyendo a las redes sociales) ha
descendido un -22,5%, minimo histérico desde que se dispone de datos de i2p en 2007.

Evolucién de la economia espaiola y del mercado publicitario

Datos en %

-18,0% 15%

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

mmm \\ercado publicitario (gje dcha) PIB nominal (gje izda.) = Consumo nominal (eje izda.)

Fuente: i2p e INE. Nota 1: mercado publicitario es ex redes sociales.

Las perspectivas para 2021 son de una recuperacion parcial de la caida del 2020. Asi, segun el
panel Funcas el PIB creceria un 6,3% en 2021, con una evoluciéon de menos a mas en el afio, tras la
caida de un 11,0% en 2020 (fuente INE; en términos deflactados de precios). Se estima también que
el consumo de los hogares experimente un crecimiento del +6,8%, en un entorno de politicas fiscal y
monetaria expansivas, y que la inversién publicitaria remonte un +7,6%.
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vocento WroRE e cesmn

Ejercicio 2020

L EVOLUCION DE LOS NEGOCIOS DE VOCENTO

VOCENTO es un Grupo multimedia, cuya Sociedad dominante cabecera es VOCENTO, S.A,,
dedicado a las diferentes areas que configuran la actividad en medios de comunicacion. En la
organizacion de la informacion de gestion se definen las lineas de actividad del Grupo. Esta es la
utilizada para el reporte al mercado e incluye todos los negocios donde VOCENTO esta presente, y
que estan asignados a cada una de dichas lineas de actividad.

PERIODICOS (print y digital)

REGIONALES SUPLEMENTOS

= El Correo = El Comercio = ABC = XL Semanal

= La Verdad = Hoy sImprentanacional = Mujer Hoy

= £l Diario Vasco = La Rioja = Mujerhoy.com
= £l Norte de Castila = Imprentas locales = Women Now
= EI Diario Montafés  =Distribucién local (Beraldn)

= |deal »Agencia de noticias

= Sur (Colpisa)

= Las Provincias Comercializadoras locales

= Ofras participadas

AUDIOVISUAL .
CLASIFICADOS GASTRONOMIAY

AGENCIAS
= TDT Nacional = Licencias de = Pisos.com = Madrid Fusién
-NetTV  radio 3 K = Sumauto = Gastronomika
analégica = Tango
= Licencias de = Pro Agency
radio digital * Mateo & Co

A continuacién, se describen de forma resumida cada una de las areas de negocio del Grupo:

1.1. PERIODICOS

El drea de negocio, Periddicos sigue siendo la mas relevante del Grupo. El Grupo cuenta con once
periédicos regionales, un periddico nacional y varios suplementos, con los que cubre todo el territorio
nacional. En todos ellos cuenta con las capacidades necesarias para gestionar la prestacion del
servicio de prensa tanto off-line como on-line.

Vocento es el Unico grupo espafiol con un posicionamiento relevante a nivel nacional y regional, lo
que le permite optimizar la cobertura y mejorar la oferta a los anunciantes.
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Con estas cabeceras, el Grupo fue lider destacado en la venta de prensa de informacién general con
una cuota de difusién de pago ordinaria del 29,9% en 2020, y con una diferencia de mas de 12 p.p
sobre su mas inmediato competidor.

El Grupo también fue lider en audiencia cercana a los 3 millones de lectores en 2020 (incluye
regionales, ABC y Suplementos y revistas) (fuente: 32 ola acumulada 2020 del Estudio General de
Medios (“EGM”). Adicionalmente, el Grupo cuenta con un notable posicionamiento en internet con
una audiencia superior a los 30 millones de visitantes unicos a finales de 2020 (fuente: comScore),
alcanzando al 86% de la audiencia internauta en Espafia.

Cuota de difusion de pago ordinaria (%) Ranking de audiencia en Internet (m u.u.m.)

27,0%
Otros

29,9%
vocento

o Fl ,
17,4% 4 £ | -]
erupocods 10,3% g 2 Y 9 “
S -
*® Solo movilidad Resto
Fuente OJD 2020. Datos no certificados. Fuente comScore enero-diciembre 2020

Periédicos Regionales

El Grupo es uno de los lideres en el mercado de periddicos regionales en Espafia. Cuenta
esencialmente con once cabeceras regionales: El Correo, El Diario Vasco, El Diario Montafiés, El
Norte de Castilla, La Verdad, Ideal, Las Provincias, Sur, EI Comercio, Hoy y La Rioja. Estas
cabeceras siguen una estrategia multisoporte, con presencia tanto offine como online, y
practicamente en todos ellos, se han implantado modelos on-line de suscripcién de pago (On+),
uniéndose a otros medios nativos de Internet vinculados a estas cabeceras como a titulo enunciativo
BurgosConecta o LeonNoticias. Dentro del proceso de digitalizacién y diversificacion del Grupo, en
2021 ya todos estaran incorporados al modelo de suscripcion de pago On+.

En su conjunto, las cabeceras regionales del Grupo mantuvieron su liderazgo en términos de difusion
de pago ordinaria en 2020, alcanzando una cuota de mercado en prensa regional del 25,8% (fuente:
0OJD, datos no certificados).
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Cuota de difusion prensa regional (%)

29,9% 25,8%
Otros vocento
4,2%
# crurolony 7,6% 21,8%

LYoz deGalida  10,6%

Fuente OJD 2020. Datos no certificados

En cuanto a la audiencia en prensa, en 2020 las cabeceras regionales se mantuvieron lideres en el
soporte off-line (1,4 millones de lectores, fuente: EGM).

La notoriedad de las cabeceras regionales, algunas de ellas con mas de 100 afios de historia, su
elevado reconocimiento local y la fuerte vinculacion con su territorio, las sitia como referente en sus
respectivos mercados. Esto se refleja en que cada una de las cabeceras regionales tiene cuotas de
mercado muy relevantes en sus territorios de influencia.

Cuota de difusion por cabecera (%) Audiencia portales locales (%)

86,5%

novgo I 05

8.656

ideal.cs I 6.581
elcorreo.com NN 4.306
ELCOMERCIO.cs I 1634

SUR.ecs I 1183

HOY.. I ) 520
laverdad. os I 504

ELDIARIOVASCO - N 2.344
LAS PROVINCIAS I 35 5% @ Morte ve Castillac- M0 119
ELCOMERCIO NN 25,0% Idiario

sidiarg w1451

tarioA.. M 910

Fuente OJD 2020. Datos no certificados. Fuente comScore diciembre 2020.

Nota: barra azul cuota mercado periédico Vocento, barra gris cuota de su inmediato competidor

En cuanto a los suscriptores digitales, 2020 ha supuesto un impulso al desarrollo de ON+ situandose
en 58 miles suscripciones al mes de diciembre, un crecimiento del +47% sobre el afio anterior. Todos
los periodicos regionales estaran en 2021, dentro del proceso de digitalizacion y suscripcion del
grupo.

Ademas, en el mes de septiembre se ha incrementado el precio de ON+ de €4,99 a €6,99.

Por otra parte, en los Ultimos afios, los medios regionales han avanzado en su objetivo de
diversificacion local con la adquisicion de Donosti Eventos, organizador de la Donosti Cup, y de
Innevento Comunicacion En Vivo, empresa cuya actividad principal es la organizacion de eventos en
el norte de Espafia.
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Periédico Nacional

ABC es la cabecera nacional del Grupo y cuenta con mas de 110 afios de historia. Es uno de los
diarios nacionales de referencia, ademas de ser uno de los periddicos lideres de Espafia.

También ABC ha desarrollado una presencia multisoporte: ABC prensa, ABC en Kiosco y Mas,
ABC.es y ABC movil (aplicaciones para diferentes entornos multipantalla), que se completa en radio
con el apoyo derivado del acuerdo estratégico y de emision con la cadena COPE. Esta combinacion
de soportes permite el desarrollo de sinergias editoriales y la captaciéon de nuevas audiencias,
incluidas las digitales.

En cuanto a la difusiéon de pago ordinaria, ABC obtuvo en 2020 una cuota de difusion en la

Comunidad Autonoma de Madrid, que supone el 36,6% de la difusion de las cabeceras nacionales,
del 34,3% con un incremento sostenido en los ultimos afos (fuente: OJD, datos no certificados).

Cuota de difusion ordinaria en la Comunidad de Madrid (%)

42,8% 42,1%

31,3% 32,4% ——"° ABC
28,7% 26,6% 26.6% e ELEMUNDO
o 24,5%
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente OJD 2020. Datos no certificados. Se excluye La Razén de la serie debido a que no ha reportado datos en 2020

En cuanto a ABC.es, el principal hito en el afio ha sido el lanzamiento a finales del mes de octubre
de ABC Premium, oferta de contenidos digitales de suscripcion de que ha tenido en sus primeros dos
meses de actividad 10 miles de suscriptores.

La apuesta por la calidad de los contenidos sigue siendo uno de los pilares para ABC, permitiéndole
incluir muros de registro, los cuales conceden a la compafiia un mayor conocimiento de los
usuarios, y de esta forma personalizar sus contenidos y preferencias. ABC.es alcanza ya el millon de
usuarios registrados.

Ademas, en 2020 ABC.es ha sido numero 1 en la categoria de Sites y ha alcanzado la posicién 2 en
la categoria Core durante varios meses, segin ComScore.

Suplementos

El Grupo edita los dos suplementos lideres por audiencia en Espafia: XL Semanal y mujerhoy, que
junto a Mh Corazén suman 2 millones de lectores (fuente: 32 ola acumulada 2020 EGM). Estos
suplementos se distribuyen con todos los periédicos del Grupo durante el fin de semana, asi como
con otros diarios regionales de reconocido prestigio.
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Dichas incorporaciones potencian el area de publicidad en punto de venta y de estrategia de negocio
y de marca para los clientes, que son un destino cada vez mayor en el gasto de marketing de los
anunciantes. Ademas, la integracion de ambas agencias permite explotar multiples sinergias con el
Grupo en areas como la comercializacion de publicidad o la organizacién de eventos.

1L ASPECTOS DESTACABLES EN LA EVOLUCION FINANCIERA DE LOS

NEGOCIOS DEL GRUPO 2020

Continuidad en la estrategia del Grupo, fortaleciendo las areas de digital y de

diversificacion

Aceleracion del modelo de suscripciones ON+ y lanzamiento de ABC Premium

Mejor comportamiento de la publicidad que el mercado

Medidas en costes mitigan el 71% del impacto de la caida de ingresos

Generacion de caja positiva en 2020 por €13m

. Mantenimiento de las palancas de crecimiento a futuro

La publicidad digital registra un descenso en 2020 del -6,3%, con crecimiento en 4720
del +4,8%, y aumenta su peso +4,3 p.p. hasta alcanzar 45,8%.

Los suscriptores digitales crecen +59% hasta los 75 miles en diciembre 2020, con la
incorporacién de ABC Premium en la Ultima parte del afio. Los suscriptores exclusivos
de pago se sitian en 62 miles.

Clasificados: modelo de suscripcion B2B en sus portales de motor e inmobiliario que
experimentan una mejora de sus KPlIs (audiencia y clientes) en 2020.

iv. Desarrollo en Gastronomia: Gastronomika como hito en nuevos modelos rentables
de eventos y adquisicion de la consultora Mateo&Co.

v. Proyecto de una nueva area en diversificacion tras el acuerdo con Universidad
Pontificia Comillas en el drea de formacion en la gastronomia.

vi. Crecimiento de la rentabilidad de las agencias 4T20 vs 4T19 (EBITDA comparable
+48,2%) gracias a la diversificacion de negocio y al crecimiento digital.

vii. Eventos: gran éxito del evento WON reset con formato mixto. La division de
Suplementos evoluciona en su modelo negocio desde print hacia digital y eventos.

. Adaptacion a la situacion COVID

i. La publicidad de VOCENTO cae en 2020 un -16,4%, pero supera al mercado
(-22,5%).

ii. Lareduccién de costes compensa en 2020 el 71% de la caida en ingresos. El margen
combinado de difusion y suscripciones digitales crece en Regionales +674 miles de
euros, gracias a las medidas de costes y al crecimiento de los suscriptores digitales.
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ii. EIEBITDA comparable 2020 asciende a 34.391 miles de euros, una caida del -30,7%
vs 2019, que en 4T20 es del -16,8%. En cuanto al EBITDA reportado, 21.723 miles de
euros en 2020, estd impactado por las indemnizaciones de diciembre 2020 de 7.235
miles de euros, que permitirdn ahorros anuales de cerca de 4.500 miles de euros, y por
la provision restante de Intereconomia de 1.179 miles de euros en diciembre 2020.

iv. El resultado neto atribuido a la sociedad dominante en 2020 presenta pérdidas por
-21.753 miles de euros, con efecto en diciembre 20 de indemnizaciones y de
ajustes sin efecto en caja por un total de 19.791 miles de euros.

v. Generacion de caja ordinaria de 12.893 miles de euros en 2020, habiendo sido
positiva en todos los trimestres del afio.

vi. PFN ex NIIF 16 2020 estable vs cierre 2019 (-46.590 vs -45.656 miles de euros). PFN
2020 -67.280 miles de euros y DFN/EBITDA LTM comparable 2,0x.

L. RIESGOS E INCERTIDUMBRES

Vocento tiene establecido un sistema de gestion de riesgos, impulsado por el Consejo de
Administracién y la Alta Direccién, que tiene como fin conocer y controlar los riesgos a los que se
expone la Sociedad, obteniendo una visién integral de los mismos, y alineando los objetivos de
negocio, los riesgos identificados y las medidas de respuesta y controles definidos con el objetivo de
minimizar dichos riesgos.

Los principales riesgos identificados son:

Riesgos estratégicos, organizativos y operacionales

Incluyen esencialmente caidas de las ventas de publicidad — on u offline - y en venta de ejemplares,
asi como movimientos de la competencia ante la evolucién del sector.

También incluye la falta de competencias suficientes para asumir el crecimiento y la transformacién
digital, asi como la retencién del talento necesarias para acometer los cambios en el modelo de
negocio.

Finalmente estos riesgos recogen el incumplimiento de los niveles de calidad “tangible” de producto,
en sus vertientes on y offline -, o de su adecuada distribucion.

Riesgos financieros

Incluye la capacidad de captacién de fondos y acceso a financiacion, y la morosidad o impago en los
cobros. En este sentido Vocento cuenta con fuentes de financiacion diversificadas y suficientes al
disponer de un préstamo sindicado que ha sido novado con el objetivo de extender su vencimiento
con fecha 21 de diciembre de 2020 y de un programa de pagarés (ver Nota 11 de la memoria).

La deuda financiera de la Sociedad esta expuesta al riesgo de tipo de interés, cuyo efecto, al alza o
baja, pueden afectar a los resultados financieros y a los flujos de caja. Sin embargo, se considera
que dicho riesgo no afecta significativamente a la Sociedad.

Por la parte de la deuda sindicada existe una cobertura de tipos de interés que mitiga posibles
subidas de tipos de interés (ver Nota 12 de la memoria).
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En el caso de Vocento, dada la dispersion de sus ingresos, el peso que representa tanto un
anunciante institucional como un gran anunciante del sector privado es muy reducido, y no existe
dependencia econdmica alguna de ninguno de ellos. Asi, por ejemplo, en 2020 sélo un 5% de los
ingresos del grupo procedian de compaiiias del Ibex 35, mientras que ningun cliente del sector
publico alcanza una facturacion del 0,3% del total en ese periodo. Ademds, este riesgo esta limitado
por la organizacion de las redacciones y los controles formales (e.g. Consejo Editorial, Comité de
direccién del periddico, Cdigo deontoldgico periodistas, o Cédigo Etico de Vocento) e informales
establecidos (e.g. estructura jerarquica de la redaccién o la supervision de los contenidos).

OBJETIVOS Y ESTRATEGIAS

La estrategia actual del Grupo tiene como objetivo avanzar en la transformacion digital, la
diversificacién en nuevas areas de negocio, la proteccién de la rentabilidad del negocio off-line y la
generacion de caja operativa, aparte del desarrollo de los objetivos ASG.

Estrategia digital

El objetivo es desarrollar los modelos de suscripciones, optimizar la comercializacion de las distintas
fuentes de ingresos digitales e incrementar las vias de monetizacién de los clientes para hacer crecer
los ingresos digitales, en donde los ingresos por lead juegan cada vez una mayor importancia.

Entre los diversos ejes destacan:

a) Modelos de suscripciones: incluye tanto las suscripciones a los periddicos del grupo (tras el
lanzamiento de ABC Premium se completa la oferta de modelos de suscripcion por contenidos que
suman al cierre del afio 75 miles de suscriptores), como el negocio de Clasificados (donde el modelo
de negocio evoluciona hacia un Marketplace y los objetivos son el incremento de la base de clientes
y objetivo de mejora de tarifas, bien por la puesta en valor del mejor posicionamiento competitivo
en audiencias y clientes, bien por nuevos servicios que se acerquen cada vez mas a la transaccion), o
las pymes (Local Digital Kit ofreciendo soluciones para ayudar al anunciante local en su proceso de
digitalizacion y que en la actualidad cuenta con cerca de 900 clientes).

b) Monetizacién: publicidad programatica (donde el lanzamiento de Wemass se traduce en un
crecimiento durante 2020 del 25%), Branded Content (cuyos ingresos crecen en 2020 un 38%) o e-
commerce (Oferplan, portal de comercio electrénico de ofertas y planes para sus usuarios).

c) Incremento de la frecuencia y del consumo de los usuarios (la apuesta por incrementar el
numero de lectores suscriptores y de lectores registrados tanto los Regionales como en ABC.es, se
basa en la mejora de la experiencia del usuario, en la calidad de los contenidos, en la innovacion y en
el compromiso con la informacion veraz).

Diversificacion

El objetivo del Grupo es la incorporacidn de negocios que generen sinergias con el resto de marcas y
que contribuyan al crecimiento de los ingresos como son la gastronomia o las agencias; o la
expansién, dentro de la actividad de los eventos, en dreas como por ejemplo la mujer. En el marco
de esta estrategia de incrementar su posicién como actor principal en gastronomia, VOCENTO ha

18
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Estado de Informacién No Financiera - 2020 vocento

Con el fin de adecuar las estrategias y actividades de gestion de riesgos al riesgo de Vocento,
el Consejo de Administracion revisa periddicamente el andlisis de riesgos realizado por el
Comité de Riesgos.

La Comisidn de Auditoria y Cumplimiento tiene la responsabilidad de supervisar la eficacia
de los sistemas de control de riesgos, financieros y no financieros, y de revisar
periddicamente los sistemas de control interno y gestidn de riesgos, para que los principales
riesgos se identifiquen, gestionen y den a conocer adecuadamente.

Auditoria Interna da soporte a la Comisién de Auditoria y Cumplimiento respecto al
funcionamiento y la eficacia de los procesos de gestion de riesgos y la correcta evaluacion de
los mismos vy, entre otros, evalla los procesos de gestion de riesgos incluyendo la
supervision de controles y procedimientos, pero no es responsable de la valoracién del
proceso de evaluacion de riesgos, ni toma decisiones sobre el grado de exposicion a los
mismos.

Riesgos que se han materializado en 2020

En cuanto a los principales riesgos que se han materializado en 2020, en parte debido a la situacion
creada por la pandemia de Covid-19, se recogen a continuacion:

Caida de las ventas de publicidad

Dicho riesgo viene motivado por la crisis econdmica, caida de la inversion publicitaria y del
consumo, la migracién de los lectores hacia formatos online, y mas recientemente, por la
preferencia de los anunciantes por formatos publicitarios online que permitan acceder a
perfiles concretos.

La Sociedad ha implantado medidas estratégicas para mitigar este riesgo, incluyendo las
encaminadas a un mayor desarrollo de la publicidad digital, incluyendo la apuesta
continuada por la plataforma compartida de publicidad programatica Wemass Media
Audience Safe Solutions, creada en 2019, y la obtencidn de suscripciones digitales (“muros
de pago” On+ en la prensa regional y ABC Premium, lanzado en 2020).

Ademas, en 2020 este riesgo se ha materializado de forma especialmente severa por el
efecto de la pandemia del Covid-19 en caidas en la publicidad on y off-line, incluida la
proveniente de eventos. La Sociedad ha puesto rdpidamente en marcha medidas estratégicas
para mitigar este riesgo, incluyendo recortes de costes y migracion desde modelos de
negocio de presencial a modelos online o mixtos. Se estima que los sistemas de informacion
y control interno establecidos han funcionado correctamente, mitigando de forma efectiva y
en la media de lo posible el impacto de dichos riesgos.

Financiero — Acceso a los mercados financieros/liquidez

En abril de 2020, se produjo un retraimiento generalizado de los inversores que operan en el
mercado de pagarés, fruto de la situacidn de incertidumbre creada por el Covid-19, que duré
aproximadamente un mes, y que también afectd al programa de pagarés de Vocento,
dificultando la renovacion de las operaciones que vencian en esas fechas. Dada la sélida
posicion financiera de Vocento, dicha situacion fue solventada sin dificultad acudiendo a
lineas bancarias sin disponer.

Por otro lado, como se ha mencionado, durante el afio 2020 se han obtenido préstamos ICO
por 11,2 millones de varias entidades financieras para reforzar su posicién de liquidez y, en
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ANEXO III
EL CONFIDENCIAL,
ENTREVISTA A JORGE ZULOAGA"

* Jorge Zuloaga es adjunto al director en El Confidencial. Algunas partes del contenido se han suprimido a peticion del
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P. ;Como evolucionara el trafico?

R. Mi impresion es que no va a haber grandes cambios en trafico a corto o medio plazo,
sino que donde esté la batalla es en la suscripcion. Haga lo que se haga, todos vamos a
estar bailando en audiencia segiin el mes. Lo que nos interesa a todos ahora es la

suscripcion.

P. (A qué se debe la implementacion del modelo de suscripcion?

R. Es un poco por todo. Lograr més independencia, diversificar y rentabilizar. Todos
sabemos que este negocio es ciclico. Cuando llegan crisis, lo primero que las empresas
recortan es la publicidad. Si puedes conseguir que esos vaivenes te afecten menos porque
tienes una fuente de ingresos mads estable, pues bienvenido sea. Por eso digo que nuestro
cambio es distinto al de los medios tradicionales. El suyo es mds para que ver como
mitigan la caida y saltan al nuevo entorno. El nuestro pretende generar un nuevo ingreso.

La situacion, afortunadamente, es mucho més conveniente para nosotros.

P. ;Se habrian lanzado a implementar el muro de pago si los medios tradicionales

no lo hubieran hecho antes?

R. Es buena pregunta. Creo que estdbamos todos preparados desde hace muchos meses.
Simplemente, estdbamos esperando a ver quién daba el primer salto y a ver si se hundia
el trafico. Todos en linea de salida. Unos dieron primeros el salto, vimos que no se hundia

el trafico y nos lanzamos. Pero la maquinaria estaba preparada desde hace tiempo.

P. ;Lo habrian lanzado si el resto de los medios no se hubiera animado?

R. Mi impresion es que si, porque es el modelo. No es algo que no estemos inventando
los medios espafioles. Ves el New York Times y el resto de grandes cabeceras
norteamericanas y anglosajonas... Sabes que es hacia donde tenemos que ir. El mercado
de la publicidad online te lo devoran Google y Facebook. Estaba claro que todos ibamos

a ir hacia ahi, la cuestion era quién lo hacia primero y cuando.

P. ;Cuantos ingresos proceden de las suscripciones?
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R. En las tltimas cuentas, estdbamos entre el 5% y el 10%. Estamos bastantes orgullosos
porque acabamos de empezar y ya representa mas que el mayor anunciante. Desde el
punto de vista de independencia es muy positivo.

P. ;De donde procede el resto de la financiacion?

R. De la publicidad tradicional, acuerdos anuales, del branded content, de la publicidad
programatica y de los eventos. No me sé¢ las cifras del ultimo afio, pero habriamos sacado
beneficios durante este afio sin el modelo de suscripcion.

P. ;Cuales fueron los resultados de El Confidencial?

R. Ganamos 4,3 millones de euros y los ingresos fueron 21,3 millones de euros. Ambos

subieron, asi que no esta mal.
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ANEXO IV
VOZPOPULI,
ENTREVISTA A ALVARO NIETO*

* Alvaro Nieto ha trabajado en VozPépuli durante 2 afios y 4 meses. Ejercié como adjunto al director desde enero de
2019 hasta diciembre de 2020, mes en el que fue promocionado a director del diario. En abril de 2021, presentd su
dimision.
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Pregunta. ;Vuestro modelo esta basado en la publicidad al 100%?

Respuesta. Efectivamente. Toda nuestra financiacion viene de empresas, que son clientes
nuestros. Nosotros no le pedimos dinero a los lectores o particulares, sino que nuestro
cliente son las empresas y las instituciones. Tenemos tres vias de ingresos, tres patas.
Primero estd la pata de la publicidad directa, que es la tradicional. Una empresa o
institucion pone un anuncio, nos pagan y aparece a la web. La publicidad de toda la vida,
la que siempre ha existido en los periddicos. Esta publicidad es una parte importante de
los ingresos. Luego, estan los patrocinios, que son acuerdos anuales con empresas o
instituciones en los que pactas una cantidad anual con la empresa o institucion a cambio
de varias cosas, como anuncios de publicidad directos o branded content. Son acuerdos
mas estables. La publicidad tradicional y los patrocinios suponen la inmensa mayoria de

los ingresos.

También hay una tercera via, que llamamos programatica. Es todo lo que tiene que ver
con una publicidad directa relacionada con internet. Cuando tienes hueco en la pagina
que no consigues rellenar con la publicidad tradicional, se lo cedes a Google para que
ponga ahi un anuncio. Google pasa a ser el cliente y te paga en funcion de la gente que
ve el anuncio, de las impresiones. Una parte de la programéatica también es Para Ti, que
es una seccion con una serie de huecos que nosotros cedemos a Amazon, y que ellos nos

pagan en funcidn de la gente que acaba comprando.

P. Es mas complicado sacarle beneficio...

R. Bueno, no funciona mal en épocas de mucha compra por internet, cuando hay fechas
muy sefialadas como las Navidades, el Black Friday o las rebajas. Y esto siempre esta
etiquetado como publicidad. La importancia de la publicidad programatica es menor a las
demas, pero superior. El porcentaje es algo asi como 45% patrocinios, 30% publicidad
tradicional y el 25% restante la programatica. Estos porcentajes estdn variando muy
rapido. La programatica va cogiendo cada vez mas peso y es buena sefal, porque cada
vez dependemos menos de las empresas del Ibex o las tradicionales, y dependemos mas
de otro tipo de companias. Es verdad que también estds en manos de Google, ganas

independencia por un lado y la pierdes por otro. Pero eso a nosotros nos da mas
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flexibilidad porque es un mecanismo mucho mas directo. Ademads, cuanto mas peso gane

la programatica, menos dependeremos de tener un departamento comercial grande.

P. ;Este modelo de negocio es bueno para garantizar la independencia? ;Qué pasa

si hay presiones por la publicacion de una informacion sensible?

R. No pasa nada si nos amenazan. No hay ninglin anunciante en este peridédico cuyo
contrato supere el 4% o el 5% total de la financiacion. No hay ninglin anunciante que nos
pueda hacer mas dafio que ese porcentaje, que es muy poco, sobre todo en un periddico
tan pequefio como este. En una empresa como esta, que es tan pequefia y ademas da
beneficios, es asumible perfectamente si alguien decide que no se anuncia mas, porque
no dependemos tanto de €l. Nosotros investigamos todos los temas que consideramos de
interés y, si estan contrastados y debidamente comprobados, se publican. Molesten a
quien molesten, y perjudiquen a quien perjudiquen. Tenemos una linea editorial muy
sencilla: la defensa de la Constitucion, de las libertades y de los derechos fundamentales.
Evidentemente, esto incluye la defensa del sistema que tenemos ahora de libre mercado,
libre circulacion de personas, de capitales, de bienes, y de servicios. Es decir, estamos a
favor de la economia tal y como estd montada hoy en dia, y de un modelo europeo de
estado de derecho occidental. Nos definimos como liberales de progreso. Se traduce en
la tipica frase que se suele decir de que somos liberales en lo econdomico y progresistas
en todo lo que tiene que ver con la sociedad. Estamos con una mirada abierta hacia todos
los temas que implican avances sociales y nuevos derechos, asi como la proteccion del
medioambiente. Pero tampoco tenemos una linea editorial muy marcada, nuestro limite
es la Constitucion y el Codigo Penal. Fuera de ahi, nosotros publicamos todo lo que
consideramos de interés para los lectores. El hecho de que alguien sea cliente nuestro no

nos condiciona.

P. Pero si existen presiones...

R. Existen presiones, pero también te diré¢ que son pocas por dos motivos que debes saber.
Aqui todo el mundo ya sabe que es VozPdpuli y como funciona VozPopuli. Cuando yo
llegué aqui, las empresas y los partidos politicos intentaron presionarme. Mi hora de la
ducha es muy jodida. Yo me ducho entre las 8 y las 9, y [a esa hora] no para de sonarme

el teléfono por recibir WhatsApps de gente que se queja por algo que ha salido publicado.
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Pero las llamadas y mensajes son cada vez son menores, porque la gente sabe que, aunque
me llamen, yo no voy a modificar una informacion salvo que haya un error evidente, me
voy a mantener en mis trece por mucho que me llamen o presionen. No me van a doblegar
porque saben perfectamente que en VozPopuli no hacemos eso. Cuando tu has educado y
le has hecho ver al anunciante que, por mucho que se queje, ti no vas a ceder, al final
dejan de llamar para presionar, porque no les merece la pena. Normalmente, nosotros no
recibimos boicots de anunciantes, porque todos saben cudl es nuestra politica y saben que
esos chantajes aqui no funcionan. Y nosotros actuamos con mucho rigor y trabajamos
mucho el fairplay. Antes de publicar una noticia, llamamos para recabar la version del

afectado e incluirla en la informacion.

Al final, hay dos factores muy importantes. Aunque sea paraddjico, el hecho de que
seamos pequefios nos protege mucho mas, porque no tenemos gastos mastodonticos.
Tenemos gastos muy ajustados, aqui trabajan 46 personas y el principal gasto es el de
personal. No se gasta dinero en choferes, taxis, secretarias, comidas o grandes
instalaciones, no hay gastos superfluos. Se gasta el dinero en periodistas y, como mucho,

en ordenadores.

P. (Y qué sucede si te quitan el 4%?

R. Pues que rapidamente lo vas a recuperar por otro lado, porque somos una empresa
rentable. Si nosotros perdiéramos dinero, seriamos mas vulnerables. Si esta empresa
estuviera mal gestionada y tuviera una deuda muy grande, si que seriamos muy
vulnerables. Es verdad que no nadamos en los beneficios, esta empresa no esta creada
para forrarse, sino para reinvertir el beneficio en crecimiento. Pero no genera pérdidas y

eso te protege mucho de la injerencia externa.

Este es el secreto del éxito de este periddico y eso es Jesus Cacho. Toda su vida ha visto
cémo de mal se han gestionado los medios tradicionales y como los periddicos acabaron
en manos de sus anunciantes y acreedores. En cambio, el modelo de negocio de VozPopuli

se sostiene sobre las cuentas del modelo anterior. Contratas en funcidn de las cuentas.

P. ;Por qué decis que no “pedis” dinero a vuestros lectores?
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R. Porque no se lo pedimos.

P. Pero da la sensacion de que perciben negativamente el modelo de suscripcion...

R. No, no es asi. Pedir dinero a los lectores, establecer un modelo de pago en internet, es
perfectamente legitimo y no lo voy a criticar nunca. Tt decides como te quieres financiar
y que pague quién quiera. Pero yo haria dos consideraciones. Normalmente, los que estan
poniendo un modelo de pago son aquellos que tienen pérdidas enormes y tienen necesidad
de buscar una via de ingresos alternativa. Lo hacen por necesidad. Los que ya son
rentables probablemente han decidido que quieren ganar mas dinero o pretenden que su
modelo sea mucho mas mastodontico. Cuando tu eres rentable y abres una nueva via de

financiacion es porque quieres crecer muchisimo.

P. ;Qué opina del modelo de e/Diario.es?

R. Creo que es un modelo muy interesante y, probablemente, exitoso. Pero creo que lo
que buscan es ser un gigante. El modelo de VozPopuli es diferente. Yo no quiero tener
100 empleados, sino tener un periddico que sea sostenible, libre, y que no dependa en
gran medida de los anunciantes, ademas de ser abierto al publico. Queremos que la
informacion esté disponible para todo el mundo y no haya ese muro que impida acercarse

a la informacion de calidad.

Por cierto, aprovecho para decirte que me parece muy mal la teoria que algunos tienen de
que, sino pagas, no puedes tener periodismo de calidad. Pues mira no, para tenerlo puedes
pagar o no pagar. Al final, coexistiran los dos modelos en internet. También te digo, el
dia que aqui no salgan las cuentas, pediremos dinero a los lectores. No lo rechazamos,
pero creemos que no es necesario porque creemos que nuestro modelo tiene muchisimo

recorrido y capacidad de crecimiento tal y como esta.

Nuestro modelo funciona porque nos lee la gente, y cada vez més. Las empresas no son
tontas, se anuncian alli donde ven que estan los lectores. Te podran quitar la publicidad
si escribes una informacioén negativa, pero saben que el periddico que les ha criticado
tiene lectores muy cualificados que les interesa como clientes. Al final, mantendran la

publicidad por propia necesidad. Ellos quieren mantener su presencia en un periodico
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importante que es leido por mucha gente. Las empresas acaban entendiendo en qué

consiste el periodismo y ellos tienen que aceptar que se les pueda criticar.

P. ;Habilitaran una zona para donaciones?

R. Creo que lo acabaremos haciendo, Esté4 en los planes abrir una ventanilla en el futuro
para que quien quiera pueda donar libremente la cantidad que quiera y como quiera. No
vamos a rechazar el dinero de nadie, pero de momento no lo necesitamos hacer. Pero lo

haremos algun dia, sobre todo si las cosas se ponen peor.

P. ;Qué cifras de ingresos y gastos tuvo VozPdpuli en 2020?

R. No te las puedo facilitar, pero tanto la cifra de ingresos como la de gastos es modesta.
La cifra de beneficios también es modestisima, pero ha habido beneficios en 2020. Eso
es la prueba de que el modelo es exitoso. Que no pierdas dinero el afio en el que la
economia se ha ido al carajo demuestra que aqui las cosas se han hecho bien. No hemos
sufrido tanto, y es muy dificil que podamos sufrir si nuestra audiencia sigue subiendo. En
los ultimos dos afios, la cifra de lectores se ha cuadruplicado. Lamentablemente, los
ingresos no se han cuadruplicado en dos afos, pero si se han elevado muchisimo, porque
estan muy relacionados. Como consecuencia de nuestro éxito, muchas empresas se han
querido anunciar aqui. Nosotros éramos un periddico muy pequefio y, después de trabajar

muy bien, nos hemos puesto en el mapa y nos conoce toda Espafia.

P. A vuestro favor juega que la inversion en publicidad se esta yendo a internet...

R. Y que nuestros competidores principales estan cerrando sus webs. Nos beneficia

porque nosotros hacemos informacion de calidad en abierto. La gente como mucho paga

un periddico, no 14.
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ANEXO V
EL HUFFINGTON POST,
GUILLERMO RODRIGUEZ*

* Guillermo Rodriguez fue director del Huffington Post en Espafia desde mayo de 2012 hasta junio de 2021, mes en el
que abandond su puesto para dirigir los informativos de Cadena SER.
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Pregunta. ;Por qué el Huffington Post no tiene todavia el paywall si Prisa ya lo ha

implementado en E! Pais?

Respuesta. En Estados Unidos, el Huffington Post tiene una suscripcion de apoyo por la
que regalan cosas, pero es solo un gesto simbolico, no una linea de negocio porque sabian

que no les iba a dar mucho dinero. Tampoco capa ninglin contenido.

P. Pero en Espaiia no tienen ninguno de los dos modelos...

R. Ni lo tenemos ni lo vamos a tener, por lo menos bajo mi direccion. Ni siquiera
donaciones. El dia que tenga que pedir una donacion significard que el modelo de negocio
no ha funcionado, y lo que me quedard es cerrar o aguantar el tiempo que me permitan
continuar presentando nimeros rojos. El tema de las donaciones seguro que no, y el

paywall tampoco. En mi opinidn, nadie iba a pagar por leer el Huffington Post.

P. (Es una cuestion de principios?

R. Yo soy una persona bastante mayor para el mundo digital, voy para los 48 afios, es
decir, llevo desde 1999 en internet y las he visto de todos los colores. Siempre he sido
reticente al paywall y vivi el primer cierre de El Pais... He seguido el modelo a lo largo

de los afnos y no me ha llegado a convencer nunca.

Primero, hay que saber en qué medio de comunicacion estds y si tus lectores estan
dispuestos a pagar. E/ Pais, por empleo, tiene una gran base de millones de lectores, de
la que hay un porcentaje que esta dispuesto a pagar, también porque su contenido es mas
dificil de hacer, cuantitativa y cualitativamente. El lector del Huffington Post, en cambio,
no se suscribiria. Y voy a ser claro, nosotros no tenemos que aplicar un paywall porque

somos rentables desde hace seis afios.

P. ;(Pese a la pandemia?

R. En 2019, hicimos un 10% menos de ebitda, es decir, estuvimos en rentabilidad, y no

una de 10.000 euros.
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P. (| De cuanto fue entonces?

R. Son cifras internas, pero fue una buena cifra de rentabilidad. No damos 5 millones de
euros, pero tampoco estoy hablando de 100.000 euros. Y somos rentables desde hace seis
afios. Los dos primeros no alcanzamos el punto de equilibrio y, desde entonces, si lo

somos. Y durante la pandemia supongo que hemos sido de los pocos rentables.

Aun asi, la cifra podria ser superior si invierta mas en la empresa. Ahora estamos yendo
al limite y creo que estamos en el maximo. En las circunstancias actuales, hemos tocado

techo.

P. ;Y eso por qué?

R. Por una cuestion de costes. Qué costes tenemos nosotros y qué costes tiene la
competencia. e/Diario.es tiene una redaccion de casi 100 personas, mientras que nosotros
somos 15 personas en plantilla. En el afio de la pandemia, lo que hicimos fue reducir
costes para poder alcanzar esa rentabilidad. Pero ninguno de los recortes que adoptamos
repercutio sobre los trabajadores, ni se toco el sueldo de los trabajadores ni se despidio a
nadie, sino que vino por otras partidas. Ser rentable no es sencillo, pero es que los costes
que tiene el Huffington Post son muy pequeios. Por ejemplo, a nosotros toda la tecnologia
nos la provee Estados Unidos, no pagamos nada por su mantenimiento ni por el CMS.
Pagamos lo que se paga en cualquier redaccion: salarios, facturas de la luz, teléfonos,
terminales informaticos, agencias, colaboraciones... Pero no son grandes costes y estan

dentro de lo habitual.

Te pongo un ejemplo muy reciente: las elecciones de Cataluna. Nosotros las cubrimos
desde aqui, desde Madrid, porque no tenemos musculo para llevar a una persona. No nos

merece la pena, mientras que en otros medios se van seis personas.

P. Pero eso repercute en el tratamiento de la informacion, ;no?

R. Ese es un gran debate y es muy interesante. Si yo llevo a seis personas a Cataluia,
debo tener muy claro que es lo que van a hacer. ;Voy a llevarlos a las sedes de los partidos

para que me cuenten lo mismo que un teletipo? ;Qué pueden aportar esos redactores?
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Creo que es un coste muy elevado, a mi no me compensa hacer eso. Nosotros no teniamos
a nadie para cubrir la noche electoral, sin embargo, la semana anterior se fueron un
fotografo y un redactor para entrevistar a Salvador Illa a Barcelona, es decir, AVE de ida
y vuelta y comida. Eso si se paga, porque es una entrevista nuestra. Evidentemente, no
podemos hacer una buena informacion si no estamos sobre el terreno, somos periodistas.
La cuestion es si la gente lee el Huffington Post para informarse sobre las elecciones en
Cataluna. Te lo pregunto a ti. En qué medio no seguirias las elecciones, jen El Pais, El

Mundo o el Huffington Post?

P. No me ponga en ese compromiso...

R. Yate lo digo yo... Yo tengo que ser fuerte en aquello donde los demas no lo son, tengo
que dar otro tipo de cobertura de las elecciones. Para hacer lo mismo que los demas...
Estaria intentando jugar la Champions siendo el Valladolid. Lo que tendré que hacer es
intentar otras cosas y, lo que no toquen los demés, meterme yo. Yo no aspiro a ser la
lectura de referencia para grandes acontecimientos, porque no lo puedo ser, pero si aspiro

a ser la segunda lectura, dar otros enfoques.

Volviendo al tema de la financiacion. Nosotros hemos llegado a ser 14 ediciones
internacionales y he visto como han cerrado muchas de ellas, como la alemana, que cierra
porque deja de ser rentable. En la crisis de los refugiados, mandaron siete personas a
Grecia durante 15 dias. Me parece muy bien. Eso es periodismo como la copa de un pino.
Pero eso no me lo puedo permitir. Y los alemanes tampoco podian, pero lo hicieron. El
que sigue vivo soy yo. A mi me gustaria jugar la final de la Champions, pero, con los

recursos que tengo, prefiero ir poco a poco.

P. Esa filosofia se traduce al paywall también.

R. Si, es para equipos de Champions. Desde mi punto de vista, lo puedes implementar
cuando eres E! Pais, El Mundo o ABC. También esta el caso de e/Diario.es. Esto nunca
me cansaré de repetirlo y se lo he dicho muchas veces a Nacho [Escolar]. Ellos lo llaman
socios, pero lo que tienen en realidad son militantes. Y lo digo con pura envidia, me
parece que han hecho un trabajo fantastico. Pero los socios de e/Diario.es son gente que

consideran que [ese periddico] debe existir como medio de comunicacion, da igual si lo
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lees o no lees. Estas pagando para que exista, porque han conseguido transmitir la idea
de periddico de izquierdas. Pero, desde mi punto de vista, lo que tienen son militantes. Y
no lo digo con retintin, sino con admiraciéon. Cuando en lo peor de la pandemia hacen
llamamiento, la gente acude a salvar el medio. Y eso lo consigue porque hacen un buen
periodismo y hay mucha gente que piensa que la democracia se sostiene gracias a medios

como elDiario.es.

P. ;No cree que la gente pueda pagar por la segunda lectura?

R. ;Si, ojala! Pero soy bastante escéptico, a mi ya me cuesta creer que la gente pague por
El Pais, pues imaginate por el Huffington Post... Hay tanta oferta de medios y
suscripciones que estoy convencido de que seria minoritario. También te digo, cuesta
implantar un sistema de paywall. No se hace en un mes y hay que invertir mucho dinero.
Me gustaria saber cuanto tiempo se tarda en recuperar la inversion. Desde la mayor

soberbia, te digo que no necesito implementarlo porque de lo que vivo, vivo bien.

P. ; Todos los ingresos proceden de la publicidad entonces?

R. Si, todo publicidad.

P. ;Y como afecta eso a la independencia del medio?

R. Yo soy un gran defensor de que la gente haga lo que le dé la gana, siempre y cuando
no utilices medias verdades para intentar que la gente pague por tus contenidos. No lo
digo por elDiario.es, sino por muchos medios de comunicacion. ‘Suscribete para que la
informacion siga siendo libre, para no depender de las grandes corporaciones
econdémicas’... Vale, muy bien, pero tu dependes de los socios. Y sabes que si publicas
una informacion y mosqueas al 5% de los socios te metes en un problema. Ahora, yo
nunca he recibido directamente ninguna presion para cambiar algo. Bueno, miento, hubo
una vez que si cambiamos algo, pero es que fuimos muy bestias. Llevdbamos publicidad
de Coca-Cola en 2013 o asi, y ese dia se nos ocurri6 publicar un video de un experimento
repugnante con Coca-Cola. Parece que lo hicimos con mala leche. No me dijeron nada,
pero, al final, quitamos la noticia y la publicamos al dia siguiente. Pero me hace mucha

gracia esto de la dependencia, a ver si los medios con paywall no tienen publicidad.
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P. Es que hasta el afio pasado seguia siendo la gran parte de la tarta de sus ingresos...

R. Claro. De hecho, cuando e/Diario.es hace el llamamiento de auxilio en la pandemia
del coronavirus, no lo hace porque se haya hundido el nimero de socios, sino por la caida
de la publicidad. ;Pero no dependiais de los socios? Es una pregunta retorica, porque al
final dependes de todo. Pero no vayas diciendo siempre que dependes solo de los socios,
si luego tienes que hacer un llamamiento cuando se cae la publicidad. Todos dependemos

de ella, pero no me gustan esas expresiones tedricas.

P. ;Hacia qué direccion deberia ir la financiacion del periodismo para ser mejor

pagado?

R. No te sé responder. Lo que sé es que necesita inversion y que la gente nos lea. El
hundimiento del papel es porque la gente ha dejado de comprar diarios y, por tanto, entra
menos publicidad, es un circulo vicioso. Necesitamos que la gente nos lea, recuperar la
credibilidad, conseguir poner en valor que la informacién de un medio es siempre veraz,
aunque no estés de acuerdo. Los medios de comunicacion tenemos que pinchar la burbuja
en la que vivimos tan comodamente aislados de la sociedad. Los periodistas nos hemos
cansado de pedir a los politicos que pisen la calle, que conozcan el puso de la sociedad.
Nosotros tampoco somos capaces de saber lo que le interesa a la gente. Y creemos que
les parece un tema capital la renovacion del CGPJ. Pues no. Hablamos de cosas que yo

creo que no le interesa tanto a la gente.

Creo que hemos hablado mucho de algo que ha interesado a la gente, que es el
coronavirus. Por eso, a todos los medios nos ha ido tan bien, porque hemos dado respuesta
a la demanda informativa. Pero creo que cada vez nos alejamos mas de lo que le interesa

a la gente.

P. Los ingresos por publicidad cayeron en Prisa un 23% y cada vez hay mas medios.

(Es viable un modelo que dependa al 100% de la publicidad a largo plazo?

R. Sin duda. Estoy absolutamente convencido. E insisto, el periodismo de calidad cuesta

dinero, no lo niego, pero que cueste dinero no significa que haya que pagar por ello. ;| Nos
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cobra algo la Cadena SER por escuchar la radio? ;De qué viven? ;Y los telediarios de
Antena 3? (Por qué no podemos ir a ese modelo? Que nadie me diga que solo la
informacion de calidad es de pago. Eso es mentira y no es una opinion, un hecho. Al final,

todo depende de los gastos que tengas.

P. De pagar lo que se puede pagar, ;no?

R. Eso es. Es un poco como lo que decia Rajoy, que no te puedes gastar lo que no tienes.
A lo mejor me inoculd. Hay veces que si puedes, pero todo dentro de un orden. Nuestra
gran inversion en 2020 fueron dos televisiones LED y todavia estan embaladas por la
pandemia.

P. ;Como puede afectar la marcha de Prisa de Comscore al Huffington Post?

R. Es muy buena pregunta, pero no lo s¢, porque segin el mes te dicen una cosa u otra.

Ahi no me sé mover. Pero parece que es una estrategia de los medios y creo que se van a

salir todos. Hay motivos para no fiarse.
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