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Reactivacion de las salidas a
bolsa en el mercado espariol

La recuperacién de la economia espaiiola en los ultimos trimestres ha estado marcada por un importante avance
en el PIB, una paulatina caida de la tasa de desempleo, el aumento de la demanda interna y el desapalancamiento
financiero de las empresas. Todo ello, unido a la recuperacién de la confianza de los inversores internacionales y
al aumento del dinamismo del mercado de capitales, estd motivando el creciente interés de las empresas
nacionales por cotizar en los mercados bursatiles. De esta forma podrdn obtener nueva financiacién con la que
llevar a cabo nuevas inversiones reduciendo la dependencia de la financiacién bancaria.

Jorge Pardo

Desde 2014, la economia espafiola ha recuperado la
senda del crecimiento, registrando aumentos del PIB
del 1,4% en tasa interanual y con una estimacién de
crecimiento de un 3,0% (previsiones Afi para 2015).
En el primer trimestre de 2015 se ha situado en el
2,6%.

Respecto a la tasa de desempleo, aunque sigue
siendo elevada respecto a la media de la zona euro
(22,5% frente a 11,1% en mayo de 2015), se ha inicia-
do una senda de creacién de empleo, lenta pero es-
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desde niveles médximos del 26,3% anotados en febre-
ro de 2013. En relacién con la evolucién del endeudamiento

del sector privado, las empresas estdn llevando a cabo

Evolucién del PIB de Espafia

(tasa interanual, %)

un intenso proceso de desapalancamiento en los ulti-

mos ejercicios tras los maximos registrados en abril de

37 260 2009. En ese momento, el endeudamiento financiero
2 140 de la empresa se situé en 913.659 millones de euros.
L Desde entonces, la dependencia de la financiacién
0,20 bancaria ha disminuido, con 514.470 millones de euros
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de 2008. En paralelo a esta reduccién, las empresas
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han comenzado a buscar alternativas de financiacién,
2010 zom 2012 2013 014 mar.is siendo una de ellas la captacién de fondos propios en

Fuente: Afi a partir de INE. los mercados de acciones.
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Evolucidén de la tasa de desempleo en Espafia
(%)
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Fuente: Afi a partir e INE.

Ala vez se observa una caida significativa en los
tipos de interés exigidos a las empresas por la deuda
recibida (del 5,85% en 2008 al 2,84% en mayo de
2015), motivada en gran parte por la disminucién del
tipo de interés de referencia (tipo repo) establecido
por el BCE y que actualmente se encuentra en mini-

mos histéricos (0,05%).

Evolucién del endeudamiento financiero de
las empresas espafiolas y del tipo de interés
(miles de millones de euros y, eje derecho, %)
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Fuente: Afi a partir de INE.

MOTIVACIONES GENERALES PARA COTIZAR EN EL

MERCADO ORGANIZADO

Existen diversos motivos por los que las empresas
pueden llegar a decidir salir a cotizar a un mercado
organizado. Aunque cada empresa es inica y con ca-
racteristicas diferentes al resto, se pueden extraer
los siguientes factores comunes como principales po-

tenciadores a la hora de tomar la decisién:

« Es una forma eficaz para obtener la financia-
cién necesaria para poder afrontar nuevas inversio-
nies y por tanto, crecer y continuar con su proceso de
expansion. La salida al mercado proporciona una
mayor independencia financiera, fortalece la estruc-
tura financiera de la empresa, disminuye el riesgo
financiero y aumenta las posibilidades de financia-
cién, entre otros factores.

+ La presencia de una empresa en bolsa mejora la
imagen de marca de la compaiiia, afiadiéndole un
prestigio adicional.

« Favorece el establecimiento de una estructura
accionarial més adecuada y facilita la valoracién de
la compariia.

* Es el mejor método para conseguir mayor liqui-
dez de las acciones, permitiendo a los accionistas
desinvertir con facilidad y rapidez.

Una vez en la Bolsa, se puede acceder al mercado
de forma regular en busca de recursos que financien
nuevos proyectos u objetivos de crecimiento que au-
menten el valor de la empresa y el de sus accionistas.

« Facilita su participacién en operaciones corpo-
rativas.

* Incentiva a los empleados y a la direccién de la
empresa, pudiendo establecer esquemas de retribu-
ci6n basados en la adquisicién de acciones de la em-

presa en funcién de los resultados obtenidos.

PRINCIPALES SALIDAS A BOLSA EN EL MERCADO

NACIONAL EN LOS ULTIMOS ANOS

Las empresas espaiiolas se han sumado con un rol re-
levante a la reactivacién de las salidas a bolsa regis-
tradas en el mercado europeo los tltimos aflos. En
Esparfia, 6 empresas salieron a cotizar en 2014y, en lo
que llevamos de 2015, han sido 7 empresas las que
han decidido dar el salto al mercado de capitales.

Los casi 12.000 millones de euros que se han cap-
tado en el mercado bursatil en 2015 suponen el doble
de volumen logrado durante la totalidad del afio 2014,
convirtiéndose Espaila en el pais europeo con mds es-

trenos bursdtiles superiores a los 350 millones de eu-
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SALIDAS A BOLSA RECIENTES EN EL MERCADO NACIONAL

Empresa Sector Fecha de salida Mercado de Cotizacién Revalorizacién desde Volumen
la salida a Bolsa (millones euros)
Euskaltel Comunicaciones 01/07/2015 Mercado continuo -0,1 1.202
Cellnex-Telecom Comunicaciones 07/05/2015 Mercado continuo -0,8 2.140
Talgo Transportes 07/05/2015 Mercado continuo -19,6 560
Naturhouse Dietética y Nutricién 24/04/2015 Mercado continuo 1,6 77
NBI Bearing Rodamientos 08/04/2015 MAB 16,2 26
Saeta Yield Energético 16/02/2015 Mercado continuo -5,0 400
Aena Aeropuertos 11/02/2015 Ibex 35 43,4 4.260
Merlin Inmobiliario 29/06/2014 Mercado continuo 31,6 1.250
Logista Distribuidor 14/06/2014 Mercado continuo 38,1 471
Abengoa Yield Infraestructuras 13/06/2014 Nasdaq Blobal Selected Market (USA) 5,8 245
Applus Industria 09/05/2014 Mercado continuo 35,1 300
Edreams Agencia de viajes 07/04/2014 Mercado continuo 72,4 376
Hispania Inmobiliario 14/03/2014 Mercado continuo 32,9 500

Fuente: Afi a partir de FactSheet.

ros. Ademds, Espafla cuenta con la Oferta Publica de
Venta con mejor comportamiento de 2015, AENA, cuya
revalorizacién desde el dia de su debut supera el 43%.
No todos los datos son positivos, ya que de las 13
empresas espafiolas que salieron a cotizar en 2014, 6
han registrado una evolucién bursétil negativa,
siendo su valor de cotizacién actual inferior al valor

con el que debutaron en los mercados bursitiles.

MOTIVACIONES PARTICULARES

* Cellnex-Telecom: cumplir con uno de los princi-
pales objetivos del plan estratégico para 2015-2017 de
Abertis. Con esta salida, Abertis pretende poner en
valor su negocio de telecomunicaciones y conseguir
recursos para financiar el crecimiento y la expan-
sién internacional de su divisién de autopistas.

» Talgo: fortalecer el proceso de internacionali-
zacién de la compaiifa.

* Naturhouse: continuar con el proceso de profe-
sionalizacién de la compariia, reforzar la estrategia
internacional y avanzar en el proceso de profesiona-
lizacién y transparencia.

* NBI Bearing: establecer una nueva fébrica en
Okendo (Alava) para ampliar su gama de productos,
crecer y elevar su facturacién anual de 8 a 25 millo-

nes de euros anuales en un plazo de 5 afios.

* Saeta Yield: adquirir activos de energia limpias

a terceros y tener un derecho preferente sobre los

desarrollados por ACS.

* Merlin e Hispania: SOCIMI cuyo objetivo es ad-

quirir una cartera de propiedades inmobiliarias de

alta calidad, arrendadas y situadas en Espaiia.

» Logista: subrayar su posicién de liderazgo en

los mercados del sur de Europa y la alta resistencia

de su modelo de negocio.

+ Abengoa Yield: permitir a su matriz cumplir

con el objetivo de reduccién del endeudamiento cor-

porativo de la comparifa y generar caja operativa po-

sitiva.

* Applus: reducir la deuda de la compaiifa, pagar

los costes asociados a la operacién de salida a Bolsa y

a inversiones y adquisiciones de otras compariias.

CONCLUSIONES

La moderacién de la prima de riesgo que se puede es-
perar teniendo en cuenta las actuaciones adoptadas
por las instituciones europeas en las tltimas sema-
nas al respecto del rescate de Grecia, asi como el con-
texto de reducidos tipos de interés, suponen un buen
momento para plantear salidas a los mercados de ca-
pitales, por el mayor apetito inversor que se deriva

de este entorno ::

SERVICIO NOMINAS EMPRESAS

x’
S
S

&

RS

Q

AN
%“‘

29007 Malaga. Inscrita RM. de Mdlaga,
Tome 4952 Libro 3859, Seccidn B, Hoa

2,

Unicaga Bancs, SALL Avda Andaluca 10-

SIMPLIFIQUE LA GESTION DEL PAGO DE SUS NOMINAS

Descubra un nuevo método para ahorrar en su empresa: simplifique al maximo
la gestion de pago de las ndminas de sus empleados a través del Servicio Nominas
L. % Empresas. Tramitelas a través de UniVia y dedique su tiempo a gestiones mds
rentables para su empresa.

T — Q‘%‘Unicaja

SEPTIEMBRE 2015 EMPRESA GLOBAL 35




