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EL DEPORTE SE RINDE
ANTE EL CAPITAL RIESGO

Desde el futbol hasta Moto GP pasando por la NBA
o diferentes torneos de rugby, los fondos conquistan al sector
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El mundo del deporte se rinde ante los encantos del capital riesgo

El acuerdo de CVC con Laliga confirma una tendencia iniciada hace unos afios, por la
gue numerosas gestoras estan entrando en diferentes competiciones a nivel mundial

Asi es la vuelta a la oficina
‘post-Covid' de los fondos

Las gestoras espafiolas de capital
riesgo vuelven a la presencialidad,
pero combinando un modelo de tra-
bajo hibrido y flexible.

Ufenau expande su negocio y se lanza a conquistar las pymes espaiiolas

Diez afios mas tarde de empezar su recorrido europeo, la gestora crece
hacia el mercado nacional, donde ha realizado ya dos inversiones.

Lo que se espera para el mundo del ‘venture capital’ en Espana

Los proximos meses llegan repletos de eventos para el mundo de las ‘startups’
y los emprendedores, en un momento en el que la inversién esta en cifras récord.

Zunibal se ira de
compras junto a Nazca

Tras la compra del 80% por
parte de la gestora espafiola,
esta compafiia de boyas in-
teligentes para el sector ma-
rino explora nuevas vias de
crecimiento.

El mundo ‘legaltech’
atrae a Portobello

Tras la compra de Legalitas,
el fondo espafiol se suma al
creciente interés inversor
por este sector, al calor de
su futura transformacion di-
gital.
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Cuando no todo es financiacion

y llega el ‘dinero inteligente’

uera del mundo financiero, la vision que impera sobre los fondos de capi-

tal riesgo es la de inversores oportunistas o agentes pasivos que acttian

como meros financiadores. Las diferentes estrategias que emplean cada
uno todavia son muy desconocidas por gran parte de la poblacion, que piensa
que las gestoras soélo trabajan para enriquecerse dejando atras cualquier otro
criterio. Efectivamente, los fondos —como cualquier otra empresa— tienen como
objetivo ganar dinero, pero la creciente apuesta por las inversiones sostenibles
y la introduccion sine qua non de los criterios ESG hace que esta percepcion dis-
te mucho de la realidad. Sin embargo, la opacidad en la que se ha movido tradi-
cionalmente el sector del capital riesgo, no ha ayudado a que esto cambie. En
este contexto, muchos fondos se llevan después las manos a la cabeza cuando
realizan una inversion en una compafia conocida y se encuentran de pronto en
una voragine mediatica complicada de gestionar sin haber querido dar el paso
previo de la educacion financiera.

De ser unos desconocidos para la mayor parte de la poblacion, los fon-
dos han pasado a colarse en el accionariado de famosas compafiias

La ayuda de los fondos espafolas: desde marcas de alimentacion a empresas energéticas de

puede ser de vital

importancia en un

momento en el que todo

esta en constante cambio

renombre, pasando por cadenas de restauracion o centros educativos.
A practicamente todos los sectores econdmicos espafioles han desti-
nado recursos este perfil de inversores, con mayor o menor éxito. Han
ayudado a que las compafiias espafiolas pierdan el miedo a diversifi-
car su tradicional dependencia a la financiacién bancaria. Mas alla de
la vision oportunista, estos inversores realizan en muchas ocasiones
una gran labor de profesionalizacién de las empresas en las que invier-
ten: ofreciendo alternativas para la optimizacion de costes, introdu-
ciendo aspectos de gobierno corporativo en los que una compafiia fa-
miliar no habia caido hasta su llegada, ayudandoles a dar el salto a
otras geografias y crecer asi en nuevos mercados aprendiendo la im-
portancia de diversificar sus ventas. Y, sobre todo, creando compafiias de un ta-
mafio considerablemente mayor que a su vez se convierten en mayores genera-
doras de empleo y riqueza para la sociedad.

En un momento en el que la incertidumbre ha pasado a convertirse en la palabra
de moda en todos los negocios, la ayuda de los fondos puede ser de vital impor-
tancia en determinados sectores que se encuentran inmersos en plena revolu-
cion. No solo a nivel de transformacion digital, sino también a la hora de acom-
pafar a sus clientes hacia lo que demanda la sociedad. Un presente cambiante
que marcara el futuro y en el que casi todas las compafiias espafiolas —desde
las grandes multinacionales hasta las pequefias empresas— tendran que hacer
frente a la transformacion disruptiva que se consolidara en los préximos afios.
Por eso, contar con el ‘dinero inteligente’ de los fondos, puede cambiar por com-
pleto el futuro de una empresa.
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El mundo del deporte se rinde
ante los encantos del capital riesgo

El acuerdo del fondo britanico CVC con LaLiga confirma una tendencia iniciada hace unos anos, por la
que numerosas gestoras estan entrando en diferentes competiciones de todo el mundo: desde Moto GP
a la NBA pasando por diferentes equipos de béisbol o torneos de rugby

Araceli Mufioz.




ell.conom/5ta..

Dorna Sports, la duefia de Moto GP, esta participada por Bridgepoint. Europa Press

| pasado mes de agosto se producia una re-

volucién mediatica al darse a conocer el acuer-

do por el que el fondo britanico CVC Capital
Partners pasaria a ostentar el 10% de los derechos
audiovisuales de Laliga por 2.700 millones de eu-
ros. Tras el rechazo del contrato por parte de los
grandes equipos del deporte rey en Espafia, la can-
tidad que desembolsaria CVC se reduciria hasta
2.100 millones de euros. A la espera de la batalla le-
gal de los préximos meses tras la impugnacion del
acuerdo, muchos se preguntan los beneficios de es-
te acuerdo y cémo puede afectar a la méaxima com-
peticion futbolistica en Espafia.

Segun el Informe Annual Review of Football Finan-
ce elaborado por Deloitte, LaLiga fue la tercera com-
peticién europea por ingresos en la temporada
2019/20, marcada por la suspension del deporte
en los momentos mas duros de la pandemia del
coronavirus, logrando ingresar 3.117 millones de
euros. Una cantidad el 9% inferior a lo conseguido
la temporada anterior. En términos de derechos
audiovisuales, LalLiga logro una revalorizacion del
25% para el ciclo 2019-2022, hasta los 2.118 mi-
llones por temporada sumando derechos naciona-
les e internacionales.

Sin embargo, en los préoximos meses saldra la lici-
tacion para las préoximas temporadas, en un mo-
mento en el que la caida de los ingresos en todas
las competiciones europeas y la salida de famo-
sos jugadores no hace presagiar un crecimiento

tan importante como en los afios anteriores en la
cantidad a ingresar por la tarta de los derechos au-
diovisuales.

En este complicado contexto, el fondo britanico CVC
lleva tiempo analizando como entrar en diferentes
competiciones europeas -desde la Bundesliga ale-
mana a la Serie A italiana- al considerar que esta co-
yuntura puede beneficiarle a la hora de que los equi-
pos accedan a darle parte del pastel audiovisual

Son los millones por temporada
de los derechos audiovisuales de
LaLiga para el periodo 2019-2022

mientras consiguen financiacion para poder man-
tener las plantillas.

Las limitaciones de aforo en los estadios han pro-
vocado una caida muy fuerte en los ingresos de los
clubes, que en muchas ocasiones han animado a
SUs socios a mantener sus abonos a cambio de una
pequefia rebaja. A su vez, esto también ha provoca-
do que otra de las grandes fuentes de ingresos del
mundo del futbol, la del merchandising, también ha-
ya caido pues los amantes de este deporte no gas-
taban dinero en determinados productos para ver
el futbol a través de la television. En esta situacion,
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el endeudamiento de los equipos se ha disparado,
obligando a muchos a reducir los salarios de la plan-
tilla, como ha sido el caso del Barga.

Sin embargo, son muchos los expertos que afirman
que se trata de un momento coyuntural y que LaLi-
ga volvera a mover ingentes cantidades de dinero
a medida que se vaya recuperando la normalidad.
Algo que también comparte CVC, que confia en re-
cuperar su inversion en los proximos anos. En me-
dio de la telenovela creada en torno a esta opera-
cion, son numerosas las voces que aplauden la en-
trada de inversores profesionales en este negocio
al considerar que la calidad de la competicion me-
jorara considerablemente.

“Més alla de la financiacion, la entrada de un fondo
en Laliga puede ayudar a acelerar la profesionali-
zacion de la competicion en los proximos anos. Atras
quedo el tiempo en el que los grandes escandalos
en las cuentas de determinados clubes llenaban las
portadas de los periédicos. El futbol mueve canti-
dades ingentes de dinero por eso es fundamental
contar con diferentes mecanismos de control y de
transparencia. La entrada de CVC en Laliga puede
impulsar una mejora en los sistemas de buen go-
bierno de los equipos y, a su vez, mejorar la calidad

La entrada de estos inversores
en las competiciones puede
ayudar a profesionalizarlas

de la competicion pues su capital puede ayudar a
realizar importantes fichajes o mejorar las instala-
ciones’, explica a elEconomista Capital Privado un ex-
perto del sector.

En este sentido, el fondo britdnico cuenta con una
amplia experiencia en el mundo de los deportes.
El pasado afio, CVC compro el 27% de Premiership
Rugby, la primera division de clubes ingleses, y lue-
go, en 2021, afadieron el 14% de los derechos del
torneo Six Nations -una de las maximas competi-
ciones internacionales de este deporte-y el 28%
del Pro 14 -una de las grandes competiciones a ni-
vel europeo-. Anteriormente, en el afio 1998, el fon-
do capitaneado en Espafia por Javier de Jaime
compro la sociedad que controla los derechos de
Moto GP (Dorna Sports) por 71,5 millones de eu-
ros, vendiéndola en 2006 a Bridgepoint por 525 mi-
llones. En 2019, la nifia bonita del fondo liderado
por Héctor Pérez, estaba valorada en mas de 1.800
millones de euros. CVC también particip6 en la For-
mula 1, hasta que vendio su participacién a Liberty
Media hace ya cuatro afios, en una operacion que
valord a esta competicion en mas de 4.400 millo-
nes de euros.

Piqué participa en la Copa Davis a través de Kosmos Holdings. Copa Davis
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Sin embargo, la apuesta del fondo briténico por el
mundo de los deportes no es excepcional, pues en
los ultimos dos afios se han producido numerosas
operaciones a nivel internacional y nacional en prac-
ticamente todas las competiciones por parte del ca-
pital riesgo. Por ejemplo, en marzo de este afio 2021,
la gestora RedBird compro el 10% de Fenway Sports
Group, duefio del Liverpool FC o del conocido equi-
po de béisbol Boston Red Sox, en una operacion que
valor6 al grupo en unos 7.400 millones de ddlares
(6.306 millones de euros, aproximadamente, al cam-
bio actual).

En los dltimos anos, numerosos
fondos especializados han
invertido en el deporte

Otro caso curioso es el de la gestora Arctos Sports
Partners, que ha tomado participaciones en 12 equi-
pos estadounidenses en los Ultimos meses, como
en los Golden State Warriors de la NBA. En esta fa-
mosa competicion de baloncesto norteamericana
también participa otra firma de capital riesgo, Sixth
Street Partners, que en junio entré en el accionaria-
do de los San Antonio Spurs junto al consejero de-
legado de Dell permitiendo al equipo de Texas mon-
tar un macroproyecto inmobiliario de 511 millones
de dolares (435 millones de euros, aproximadamen-
te, al cambio actual), que incluye un centro de en-

iStock

trenamiento para el equipo, un instituto de investi-
gacion biotecnoldgica, un parque publico y espa-
cios comerciales y de oficinas médicas. Por su par-
te, Dyal Capital, de Blue Owl Capital, ha entrado en
el capital de otros conocidos equipos de la NBA co-
mo los Sacramento Kings o Phoenix Suns.

En Espafia, otra conocida gestora internacional, Ares
Management, ha entrado en el accionariado del Atlé-
tico de Madrid tras su ampliacién de capital el pa-
sado mes de junio. Ahora, tras llegar a un acuerdo
para crear una sociedad conjunta con Miguel Angel
Gil Marin (propietario del club rojiblanco) y Enrique
Cerezo (presidente del equipo) ostenta en torno al
20% del Atlético tras invertir unos 120 millones de
euros al club. Este fondo ha invertido en torno a
1.000 millones de ddlares (852 millones de euros,
aproximadamente, al cambio actual) en el negocio
del deporte en lo que va de afio. Por otro lado, en
nuestro pais también es curioso cémo conocidos
deportistas se han lanzado a financiar proyectos
nuevos relacionados con este sector. El caso mas
mediatico es el del blaugrana Gerard Pigué, que con
su sociedad Kosmos Holdings (en la que es copro-
pietario junto al fundador de Rakuten) ha realizado
numerosas inversiones. Por ejemplo, compré y mo-
dernizé la Copa Davis, también el FC Andorra o los
derechos de La Ligue 1 francesa para Espafia. Cuen-
ta también con una agencia de representacion de
jugadores y es accionista de Sorare, plataforma de
futbol fantasy.

Este mes de septiembre,
la gestora espafiola de
capital riesgo Sherpa ha
entrado en el acciona-
riado de los centros de-
portivos concesionales
BXPort, sumandose a la
apuesta por el fitness
realizada por otros com-
petidores afios atras. La
fragmentacion del sec-
tor en Espaiiay su alto
potencial de crecimien-
to han disparado el inte-
rés de esto inversores
en los dltimos afos, que
consideran que todo lo
relacionado con la salud
y el bienestar crecera
enormente en los proxi-
mos afos.

Por ejemplo, una de las
apuestas tradicionales
por este sector ha veni-
do de la mano de To-
rreal (el brazo inversor
de capital riesgo de la-
familia Abell¢) participa
desde 2016 en Inges-
port —que operan los
gimnasios Go Fit- junto
a Mutua Madrileia, tras
comprar este grupo al
fondo espafiol Corpfin
Capital. Un afio des-
pués, Portobello com-
praba los gimnasios Su-
pera a su exsocio, Fer-
nando Chinchurreta. Ya
en 2017, la gestora es-
pafiola MCH Private
Equity entraba en el ac-
cionariado de Altafit.
Ese mismo afio, Holmes
Place (participado por
Baring) comprd los gim-
nasios Virgin Active de
Espaiia y Portugal. Ade-
mas, en los ultimos me-
ses también se han pro-
ducido muchas opera-
ciones de deuda por el
cierre obligado de los
establecimientos.
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Socio responsable de IT Deals en KPMG Espana

Carlos Mayo
Manager de IT Deals en KPMG Espana

‘Digital Readiness’, el nuevo reto
de los procesos de ‘due diligence’

mentales del plan estratégico de la mayoria de las organizaciones, los pro-

cesos de due diligence que se ejecuten en los proximos afios no pueden
estar limitados exclusivamente a la identificacion de riesgos financieros, fisca-
les, operativos o puramente tecnoldgicos. El impacto de la digitalizacion no es-
capa a ningun sector y la disrupcion que genera es exponencial, siendo el nivel
de madurez digital uno de los pilares clave a la hora de poder asegurar la soste-
nibilidad y el crecimiento del negocio.

C on la transformacion digital establecida como uno de los pilares funda-

Dado que las capacidades digitales tienen un impacto directo en la reduccion del
gasto y en el aumento de los ingresos de las compafifas, es fundamental diag-
nosticar ante una operacién la madurez digital del target para poder identificar
los recursos necesarios en los desafios futuros. Son muchas las preguntas que,
cada vez mas, pasaran por la cabeza de los inversores, siendo determinante ser
capaces de responderlas si queremos maximizar el éxito de las transacciones
en los proximos afios.

¢Cual es el nivel de madurez digital que tiene la compafiia? ;Utiliza la compa-
fifa las soluciones digitales disponibles para relacionarse y conocer mejor a
sus clientes? ;Cual es el impacto de las soluciones de digitalizaciéon y automa-
tizacion existentes y sobre qué dreas de negocio se estan explotando? ;Qué
tecnologias estan implantadas y qué procesos y dreas de negocio cubren? ;Cu-
al es el potencial y/o necesidad de digitalizacion esperado en el corto-medio-
largo plazo? Y lo mas importante, ¢cual es el gap digital existente respecto a
su sector?, iy respecto al mercado? ¢ Cudl seré la inversién necesaria para po-
der reducir este gap?

Unicamente respuestas de valor ante estas preguntas podran completar la tran-
quilidad y confianza que el inversor necesita a la hora de tomar una decision, y
que hasta ahora ha conseguido exclusivamente gracias a los procesos clasicos
de due diligence. De esta manera, la ejecucion de nuevos procesos orientados a
diagnosticar la madurez digital del target desempefiara un papel estratégico a la
hora de cerrar con éxito una operacion.
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Asi sera la vuelta a
la oficina ‘post-Covid’
de los fondos

Tras el verano y con el avance de la vacunacién contra
el coronavirus, la mayoria de las gestoras espanolas
apuestan por combinar la presencialidad y el teletrabajo
Rocio Regidor. Fotos: iStock

del 70% de la poblacion espafiola vacunada,

este afio 'la vuelta al cole’ se torna diferente
a la del afio pasado en el capital riesgo. No obstan-
te, mas de 18 meses de pandemia, brotes y cuaren-
tenas han cambiado la mentalidad de empresas y
trabajadores. La mayorfa de los empleados opta por
combinar ambas modalidades, teletrabajo y presen-
cialidad. Asi lo pone de manifiesto el Il Estudio so-
bre la seguridad en la vuelta al puesto de Trabajo,
realizado por B+SAFE. Algunas compafiias han de-

C on la quinta ola remitiendo poco a poco y mas

cidido decantarse por un formato hibrido y que se
ajuste a la realidad cambiante que nos tiene acos-
tumbrados la pandemia.

Los fondos de inversion espafioles optan en su mayo-
rfa por este formato. Es el caso de Nazca Capital pa-
ra los que la prevencion anti Covid es un requisito cri-
tico. “Mantendremos las méaximas medidas de preven-
cién y seguridad, y por tanto muy similares a las de
antes del verano. Mientras siga el nimero de conta-
gios en niveles elevados, seguiremos con esta politi-
ca’, explica Catalina Chalbaud, directora Legal en Naz-
ca Capital a elEconomista Capital Privado. Chalbaud
afade que la actividad de Nazca en los Ultimos 12 me-
ses ha sido frenética, con 7 inversiones realizadas y
una desinversién, ademas de todo el trabajo en las
compafiias participadas derivadas del coronavirus.

“No prevemos que este ritmo de inversion y desin-
version nos vaya a cambiar ya que disponemos de
dos fondos con amplia disposicién de capital. Por
tanto, no habra grandes cambios en la vuelta a la
oficina, seguiremos manteniendo las maximas me-
didas de prevencion y seguridad laboral y flexibili-
zando la asistencia fisica en funcién de las necesi-
dades particulares”, asegura.

En Nazca han implementado un estricto protoco-
lo anti Covid que hace posible, a dia de hoy, garan-
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tizar a sus empleados un “entorno de trabajo se-
guro y libre de Covid". Por ello y mientras esto si-
ga siendo posible, optan “por el trabajo presencial
como opcién preferente’, aunque adecuandose a
las necesidades particulares de nuestros emplea-
dos en aquellos casos en que sea preciso, con for-
matos mas flexibles”.

Desde Corpfin siguen la misma tendencia: “Man-
tendremos una politica que favorezca al maximo
la presencialidad, como hemos venido haciendo en
los ultimos meses, en linea con la positiva evolu-
cién del programa de vacunacion y manteniendo
nuestras medidas de prevencién”, explica a esta
publicaciéon Fernando Trueba, Managing Partner.
Reconoce que la presencialidad en su caso es muy
favorable para el funcionamiento del negocio y la
cohesion interna al tiempo que presenta muy po-
cos riesgos dado el tamafio del equipo y nuestra
manera de trabajar. “Mantendremos también una
politica flexible en favor del teletrabajo, como ya
haciamos antes de la pandemia, atendiendo a los
distintos proyectos o necesidades puntuales de la
firma o de los empleados”, reconoce el directivo de
la gestora espafiola.

La flexibilidad es el elemento
clave en la toma de estas
decisiones de las gestoras

En el caso de Corpfin el teletrabajo no llegé con la
pandemia, ya venfan aplicandolo antes por lo que
no prevén cambios en su manera de trabajar a me-
dio plazo.

La realidad es que la presencialidad esta volviendo
a ser lanorma en el sector. “Aquellas empresas, so-
bre todo las de mayor concentracion de personas,
que tuvieron que optar forzosamente por el teletra-
bajo estan retomando la presencia fisica, ya sea de
manera total o progresivamente varios dias a la se-
mana. Previsiblemente la normalidad de la presen-
cialidad sera ya total en unos meses”, reconoce Al-
berto Bermejo, socio de Magnum Capital en decla-
raciones a elEconomista Capital Privado.

A pesar de esto, en Magnum creen que €s muy pro-
bable que el teletrabajo deje ciertos cambios per-
manentes en el ambito laboral. Parece claro que las
reuniones virtuales a través de las distintas plata-
formas tecnolégicas de videoconferencia han de-
mostrado gran utilidad, permitiendo hacer determi-
nadas reuniones mucho mas eficientes y producti-
vas, ahorrando tiempo, dinero y viajes innecesarios.
“Sin duda, las reuniones cortas, con mucha gente
y/o donde no se traten temas demasiado delicados
seguiran haciéndose en gran medida de manera vir-

tual, incluso dentro de una misma ciudad -y ain mas
siimplica un desplazamiento prescindible-", explica
Bermejo.

Por otro lado, en las empresas -especialmente en
las grandes organizaciones- “se va a mantener co-
mo recurrente cierto nivel de teletrabajo, en algunos
casos una parte importante y en otros algun dia a
la semana”. En Magnum consideran que para cier-
tas empresas y posiciones ha funcionado bien, per-
mitiendo mayor productividad y compromiso del
trabajador, gracias a la flexibilidad que proporciona.
El teletrabajo permite ademas un ahorro de energia,
contaminacion y tiempos en desplazamientos labo-

La mayoria de los fondos en Espaiia ya ha vuelto a la oficina con normalidad.
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Combinar presencialidad con teletrabajo es la clave del éxito.

rales. “En empresas pequefias o en aquellas donde
la interaccion personal es mas importante o frecuen-
te, el impacto del teletrabajo sistematizado serd, en
mi opinion, mas residual”, ahade.

Para otros fondos como es el caso de Abac la si-
tuacion no ha cambiado demasiado en esta vuel-
ta de vacaciones ya que comenzaron con el regre-
so a la oficina de manera paulatina hace un afio.
Desde el equipo de Abcac explican que su planti-
lla -no demasiado numerosa- y las amplias insta-
laciones les han permitido casi desde el principio
mantener la distancia de seguridad. En cualquier
caso, siempre han apostado por un formato hibri-
do con flexibilidad y conciliacién, “permitiendo te-
letrabajar cuando la persona del equipo asi lo re-
quiere y midiendo los resultados y no el tiempo de
presencia en la oficina”.

Desde Portobello reconocen a elEconomista que fue-
ron agiles en organizar mecanismos de trabajo pa-
ra continuar cumpliendo con las obligaciones para
con sus carteras de participadas y sus inversores.
“La mejor prueba del resultado de las medidas adop-
tadas son las operaciones realizadas desde enton-
ces por Portobello”, explican desde este fondo.

Entre esas medidas implantaron el teletrabajo, mo-
dalidad que fue asumida con normalidad por toda
la organizacion desde sus principales Directivos has-
ta el personal de apoyo. Una vez se levanté el esta-
do de alarma fueron organizando, progresivamen-
te, la incorporacion fisica, a tiempo parcial de todo
el equipo de inversion, asi como del administrativo
y financiero. No obstante, durante estos meses ha
primado una cierta flexibilidad.

Las videollamadas siguen sustituyendo muchos viajes de trabajo.

Uno de los cambios que si es posible haya llegado
para quedarse son las reuniones telematicas con
terceros ajenos a la gestora, ya sean reuniones de
Consejos de Administracién, con asesores, presen-
taciones, etc.

En este caso, si creen que este tipo de encuentros
se incorporaran definitivamente a su manera de tra-
bajar por sus multiples efectos positivos: evita des-
plazamientos, reduce costes, optimiza el tiempo de-
dicado a la reunion -la puntualidad es la norma-, obli-
ga a los participes a sintetizar el motivo de la reu-
nién. Naturalmente, es necesaria la reunién fisica
en ocasiones, pero ha dejado de ser la norma, se-
gun explican a esta publicacion.
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Cinven explora la venta de Planasa, el mayor productor de fresas

El fondo briténico Cinven explora la venta de Plana-
sa, la mayor compafifa espafiola de produccion de
fresas, en una operacion que estaria valorada en tor-
no a los 1.000 millones de euros, segun han indica-
do diferentes fuentes financieras a e/Economista.
Por el momento, los directivos de Cinven han teni-
do contactos preliminares con otros fondos, que se
han acercado a ellos en pleno boom inversor en la
industria agroalimentaria espafola.

Ante tal situacion, la firma capitaneada por Jorge
Quemada en Espafia estudia la posibilidad de lan-
zar un proceso competitivo en los préximos meses,
adelantando un poco su desinversion. Planasa tie-

ne su origen en 1973, cuando la familia Darbonne
se ali¢ con la Caja de Ahorros de Navarra (CAN) pa-
ra mejorar su cultivo de esparragos. Poco a poco,
comenzd a cultivar otros productos como las fre-
sas, ajos y productos tropicales. En la década de los
90, la compaifiia inicia su internacionalizacion po-
niendo el foco en EEUU y otros paises europeos. Ya
en 2000, el grupo Darbonne compra el 100% de la
antigua Plantas de Navarra e impulsa su crecimien-
to orgdnicamente con nuevas variedades de fresas
e inorganicamente con adquisiciones fuera de las
fronteras espafolas. A finales de 2017, los duefios
de la compafiia decidieron abrir el accionariado a
un Nuevo socio para sequir creciendo.

Only You planea dar entrada a un nuevo socio en la cadena

)

Los movimientos corporativos en el negocio hote-
lero espafiol pisan el acelerador en la segunda mi-
tad del afio. Una de las préximas operaciones en sa-
lir al mercado llegara de la mano de la cadena Only
You Hotels, que tiene previsto buscar un socio pa-
ra seguir desarrollando su crecimiento en los proxi-
mos meses, segun han explicado diferentes fuen-
tes financieras a elEconomista. Este grupo, que cuen-
ta con dos hoteles en Madrid y prevé abrir otros tres
en la Comunidad Valenciana y Andalucia, esta par-
ticipado por El Corte Inglés y Palladium.

En concreto, seguin el Registro Mercantil, el accio-

nariado de Only You Hotels se reparte al 50% entre
Parinver -brazo inversor del grupo de grandes al-
macenes-y al otro 50% con Fiesta Hotels & Resorts
-controlada por la familia Matutes-, que es la pro-
pietaria a su vez de la cadena de hoteles urbanos
Ayre. De hecho, seguin indican las mismas fuentes,
el planteamiento pasaria por sacar al mercado es-
ta operacion una vez que se haya completado la
venta de los hoteles Ayre, que se encuentra en fa-
se avanzada. Esta primavera, El Corte Inglés y la
familia Matutes lanzaron un proceso para vender
el 100% de esta cadena de hoteles urbanos, con-
formada por ocho establecimientos.

El fondo L-GAM estudia vender Grupo BC a Silverlake

L-GAM, el fondo participado por la familia real de
Liechtenstein, avanza en la venta de Grupo BC, el li-
der espafiol en gestidn de hipotecas. Segun indican
diferentes fuentes financieras a elEconomista, el fon-
do del Principado ha entablado negociaciones con
el estadounidense Silverlake. La operacion supon-
dria el traspaso de una participacion mayoritaria en
Grupo BC, valorado en mas de 500 millones de eu-
ros. L-GAM ostenta actualmente el 70%.

Grupo BC, que gestiona mas de 350.000 hipotecas
al afio, cuenta con una amplia presencia en Espa-
fa, Italia, Portugal y Latinoameérica. De la mano de

L-GAM, que entré en su accionariado en el afio 2015,
la compafiia ha elevado su crecimiento tanto a ni-
vel organico como inorganico, siendo destacable la
fuerte estrategia de adquisiciones llevada a cabo en
los ultimos afios. Desde su fundacion hace mas de
cuatro décadas, Grupo BC ha realizado mas de 35
adquisiciones.

Con mas de 1.000 millones de euros en activos ba-
jo gestion, L-GAM es uno de los inversores de capi-
tal riesgo mas conocidos en Europa. En la actuali-
dad, su cartera esta conformada por ocho partici-
padas y Grupo BC es la Unica espafiola.
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Ufenau, a la conquista de las pymes
espanolas tras su éxito en Suiza

La gestora de capital riesgo suiza ha realizado ya dos inversiones en el pais, mercado que considera
estratégico y con potencial para seguir desarrollando su tesis de inversion. La calidad de las empresas
espanolas y la fragmentacion de los sectores han disparado su interés en los ultimos meses

Rocio Regidor

Joaquin Alcalde, responsable de Ufenau para Espaiia. David Garcia

esde hace mas de 10 afios Ufenau Capital

Partners, radicado en Zurich, viene demos-

trando el éxito de su estrategia de inversion
a nivel internacional en Europa, siempre con el ob-
jetivo de invertir en otras geografias. Sus fundado-
res, con una dilatada experiencia operativa como
consejeros delegados de compafiias cotizadas y co-
mo profesionales de inversion, detectaron la opor-
tunidad de desarrollar la estrategia de la compafifa
en toda Europa. “Desde este primer analisis identi-
ficaron Espafia como un mercado con potencial, con
muchas compafiias pequefias y medianas que ne-
cesitaban soluciones a situaciones de sucesion”, ex-
plica Joaquin Alcalde, responsable de Ufenau para
Espafia, a elEconomista Capital Privado. Por ello, con-
tinda Alcalde, hace cinco afios se inicié como prue-
ba de concepto el andlisis de las primeras oportuni-
dades de inversion desde su sede, en Suiza. “Estas
vinieron a corroborar el potencial que existia en el
mercado. Con el tiempo se han invertido mas recur-
s0s en nuestro pafs, hasta contar hoy con un equi-
po local con cuatro profesionales y dos inversiones.
Creemos que en Espafia existe potencial para desa-
rrollar nuestra estrategia de inversion”, afiade.

“Nuestro foco es encontrar a los socios y empren-
dedores adecuados independientemente de la geo-
grafia en que se encuentren o del vehiculo desde el
que invirtamos”, resume Alcalde. Este nuevo parti-
cipante internacional en el capital riesgo espafiol se
estrend a inicios de este afio con la compra de una
participacion mayoritaria en Disefio y Mantenimien-
to de Plantas Frigorificas (APR). Se trata de la com-
pafiia valenciana lider como proveedora de solucio-
nes integrales de refrigeracion industrial, que a par-
tir de esta operacion ha pasado a denominarse R&M.
Esta empresa, con 70 empleados y una facturacion
de 30 millones de euros, es el tipo de inversion que
desde Ufenau pretenden cerrar en nuestro pafs.

Hace apenas un mes, el fondo suizo tomaba el con-
trol de la espafiola Alfus Iris, una empresa vasca de
limpieza lider en servicios y soluciones tecnoldgicas
integrales de higiene industrial y urbana. La resilien-
cia mostrada durante la pandemia fue una de las ca-
racteristicas que les atrajo de Alfus. La entrada del
grupo suizo en esta empresa vasca asegurara ‘la con-
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tinuidad de las operaciones actuales de la empresa
e impulsard el crecimiento del grupo en sus sectores
de actividad mediante nuevas iniciativas de creci-
miento organico e inorganico”, segun el fondo. Tras
las dos primeras inversiones, reconocen a esta pu-
blicacion que tienen en mente nuevas opciones, aun-
que declinan dar mas detalles. “No podemos ser de-
masiado concretos, pero si podemos decir que al igual
gue en nuestras primeras inversiones son sectores
rentables y en crecimiento, donde existen compafiias
de primer nivel y muy bien gestionadas, que podrian
dar un salto cualitativo con nuestro apoyo”’, asegura
alcalde. Lo que si reconoce es que estan analizando
otras oportunidades dentro del sector servicios, don-
de estdan especializados. “Dentro de este sector tan
amplio estamos analizando mas de ochenta subsec-
tores, buscando oportunidades para invertir en pro-
fesionales con un talento diferencial y con la ambi-
cion de crecer’, ahade.

Ufenau tiene como objetivo en Espaia realizar inver-
siones de crecimiento en compafiias que cuenten en-
tre 10 y 150 millones en ventas, en alianza con em-
prendedores y empresarios que tengan la ambicion
de multiplicar el tamafio de su empresa “de forma
sostenible, responsable y rentable”. Invierten en em-
presas lideres a nivel nacional, regional, o incluso lo-
cal, y las ayudan a expandirse. “En Espafia vamos a
desarrollar la estrategia activa que nos ha permitido
estar posicionados en Europa como el fondo con el
mejor rendimiento y el mas consistente de los ulti-

mos aflos. Llevaremos a cabo una estrategia de in-
version muy activa, la misma que nos ha permitido
en los ultimos 10 afos crear 24 grupos lideres, incor-
porando a los mismos 172 companiias’, explica el en-
cargado del fondo en Espafia a elEconomista.

Consideran que Espafia es un mercado atractivo
por tamafio, siendo uno de los mas grandes de Eu-
ropa “por la fragmentacion de los sectores” en los
que invierteny por las necesidades de capital en el

iStock

Son los afos de experiencia con
los que cuenta este fondo suizo,
que ha creado 24 firmas lideres

segmento de compafiias al que se dirigen. De he-
cho, creen que existe un tejido empresarial en nues-
tro pais, formado fundamentalmente por pequefas
y medianas empresas, que podria beneficiarse de
sus recursos financieros, asi como de su experien-
cia en construir grupos internacionales sumando
las fuerzas de lideres regionales o locales e impul-
sando iniciativas de crecimiento conjuntas.

El fondo es ambicioso con respecto a lo que preten-
de conseguir en nuestro pais. “Queremos desarrollar
una estrategia de inversion con una presencia local y
permanente en nuestro pafs, y aspiramos a demos-
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trar que nuestra estrategia de inversion también pue-
de tener éxito aqui”, asevera Alcalde. Ademas, no exis-
te una cifra limitada para las inversiones en Espafia,
dependera del “éxito” de sus participadas y de su ca-
pacidad para encontrar oportunidades adecuadas.
“Ufenau tiene actualmente unos 1.000 millones de eu-
ros para sus estrategias de inversion, y dado el éxito
de las Ultimas desinversiones estamos convencidos
de que podremos incrementar esta cifra de forma sig-
nificativa en los préximos 12 meses, permitiéndonos
crecer en Espafia en los proximos afos”, avanza.

Son, como se puede apreciar, bastante optimistas
con respecto al futuro tras estos dos afios tan du-
ros a causa de la pandemia. “Creemos en el largo
plazo y los momentos de crisis pueden crear bue-
nas oportunidades, incluyendo mayor visibilidad so-
bre qué empresarios y compafiias han tenido un me-
jor desempefio durante estos momentos dificiles”,
vaticina Alcalde. La clave, como siempre, sera “en-
contrar a los socios y equipos adecuados” operan-
do en sectores con potencial. “Espafia ahora es un
mercado clave y somos optimistas con el desarro-
llo futuro de nuestro equipo espafiol, nuestra red en
el mercado y nuestras proximas inversiones como
parte de nuestra estrategia en Europa’, afiade.

Cuenta con unos 1.000 millones
para invertir de ‘family offices’
e inversores institucionales

Ufenau Capital Partners ha desarrollado su carrera
como gestor asesorando a family offices e inverso-
res institucionales. Gestiona aproximadamente 1.000
millones de euros para sus inversores centrados en
desarrollar estrategias de inversion internacional,
fundamentalmente en paises europeos de habla ale-
mana. En Espafa van a funcionar de la misma for-
ma como parte de esta estrategia de inversion eu-
ropea. “Esto nos permitird ser mas eficaces en nues-
tra estrategia de inversion, posicionandonos de for-
ma local para la creacion de grupos internacionales,
al igual que para intercambiar ideas y conocimien-
to sectorial y de mercado”, espera el encargado del
fondo en Espafia.

En Ufenau estan especializados en servicios con es-
pecial foco en el sector de servicios empresariales, el
sector sanitario, el sector del bienestar y el sector de
servicios financieros. “Invertimos en talento, no en em-
presas, y nos resultan de interés los mercados en cre-
cimiento donde se preste un servicio con un valor afa-
dido y calidad claramente diferenciable por el cliente”,
explica Alcalde. Esta calidad diferenciable puede apre-
ciarse "ya sea por credenciales, tecnologia o un saber
hacer distintivo’, y siempre en alianza con socios y equi-
pos experimentados. Por otro lado, en cuanto a la es-

trategia, hacen honor a su lema que originalmente en
aleman podria ser traducido como ‘alianza entre igua-
les’. "Representa muy bien nuestra forma de operar.
Desarrollamos estrategias de inversion basadas en
consolidacion, es decir, adquisiciones bajo un para-
guas corporativo que incorpora diferentes organiza-
ciones, pero todas ellas al mismo nivel”, asegura. Es-
to es importante porque las estrategias no las llevan
a cabo solos, junto a ellos trabajan a su mismo nivel
"y con la misma implicacion” los accionistas, socios y
equipos de las compafiias que se incorporan bajo es-
te grupo. “Todos unidos bajo un proyecto de crecimien-
to con la aspiracion de construir una empresa lider por
tamafo y credenciales en un sector”, finaliza.

David Garcia
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Rodrigo Lopez y José Antonio Gomez Calafat
Socio coordinador de Concursal de Gomez-Acebo & Pombo
y asociado de Concursal de Gomez-Acebo & Pombo

[.as novedades concursales
para el curso 2021/22

in duda, el curso 2021/22 se presenta apasionante en o que al escenario
S concursal se refiere. De un lado, las empresas van a enfrentarse al venci-

miento de las moratorias concedidas por el Real Decreto-ley 5/2021 y por
el resto de normativa aprobada como consecuencia de la pandemia. Asi, el 31
de diciembre de este afio venceran la moratoria para solicitar la declaracién de
concurso, la posibilidad de modificar el convenio o los acuerdos de refinancia-
cion homologados, asi como la exoneracion del deber de solicitar la liquidacion
que pesa sobre el deudor que conoce la imposibilidad de cumplir con el conve-
nio. Ademas, en la medida que el 31 de diciembre de 2021 constituya el cierre
del gjercicio de las empresas, ese hito se antoja clave a la hora de valorar la exis-
tencia de una posible causa de disolucion, pues la Ley 3/2020 situd alli el inicio
del plazo de dos meses para revertir la situacion de desequilibrio patrimonial.

Podria decirse por ello que nos enfrentamos a la hora de la verdad, salvo nuevas
prérrogas -que, visto lo visto, no cabe descartar-, que nos permitird observar con
nitidez el impacto que la pandemia ha tenido sobre las empresas espafolas. De
otro, mientras llega la hora de situarnos delante del espejo, nos encontramos con
que, en paralelo, se estd tramitando un anteproyecto de ley de reforma -muy sus-
tancial- del Texto Refundido de la Ley Concursal vigente desde hace un afio esca-
s0. Anteproyecto que, si bien sufrird sin duda modificaciones, supone un cambio
radical en aspectos fundamentales en materia concursal, como los procesos de
refinanciacion, los concursos de empresas de reducida dimension -la inmensa
mayoria- o la concesion de la segunda oportunidad. Dicha reforma, aunque exigi-
da por la necesidad de transponer la Directiva comunitaria 2019/1023, quiza lle-
ga en un momento que no parece el mas indicado, por la incertidumbre que pue-
de generar, la precipitacion con la que parece haberse cocinado y la falta de con-
Senso -que ya se esta notando- con los diferentes agentes concursales.

En definitiva, nos acercamos a una fecha decisiva en materia concursal, aplican-
do normativa surgida por la excepcion provocada por la pandemia y teniendo
que mirar de reojo a una reforma de la Ley Concursal que va a traer cambios sus-
tanciales. No parecen los mejores mimbres, por lo que resulta primordial anali-
zar con detalle la situacion de cada empresa, planificar bien cudl es la solucién
mas adecuada y no dejarse los deberes para el Ultimo dia.
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Ibone Rodriguez de Pablo, directora general de Zunibal.

Zunibal se plantea nuevas compras
tras la entrada del fondo Nazca

La gestora espanola tomé el 80% de su accionariado este verano, seducida por su importante apuesta
por la I+D y la internacionalizacién. Esta compania vasca es especialista en boyas marinas para pesca,
boyas inteligentes asi como productos y servicios electrénicos para el sector marino

Rocio Regidor Fotos: eE

a pesca del atun en los trépicos ha pasado
de ser una aventura de pequefios pesqueros
en los afos 50, a convertirse en una industria
muy puntera tecnolégicamente, empezando por las
propias embarcaciones y terminando por la instru-
mentacion de pesca, comunicaciones y sistemas
de explotacion de datos, por ejemplo. Lo saben muy
bien en Zunibal, una compafiia especialista y pione-
ra en tecnologia para la pesca del atin, con mas de

25 afios de andadura. Fundada en 1995 en Derio
(Vizcaya), Zunibal ha iniciado este verano una nue-
va etapa con la entrada de Nazca en su capital. Con-
cretamente la gestora de capital riesgo se hizo en
agosto con el 80% de la compafiia.

“La aportacion histdrica que ha hecho Zunibal es la
invencion de la boya satelital con sonda para la de-
teccién de bancos de attin en remoto, facilitando
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asi la pesca a los barcos atuneros congeladores de
pesca de cerco. Hoy en dia, la pesca de tunidos es
impensable sin las boyas y servicios asociados que
empresas como Zunibal ofrecemos”, explica la di-
rectora general y accionista de Zunibal, Ibone Ro-
driguez de Pablo a elEconomista Capital Privado.

“La confianza que ha depositado Nazca en nuestro
proyecto supone un impulso para que el gran equi-
po de personas que forma Zunibal lo lleve a cabo
con todos los medios necesarios”, resalta la direc-
tora general. Ahade que no descartan la posibilidad
de crecer a través de la compra de compafiias que
complementen gama de productos. “Para ello nos
apalancariamos en la amplia experiencia de Nazca
desarrollando estrategias de build-up”, explica.

El objetivo de la entrada de Nazca en Zunibal es con-
tinuar desarrollando un proyecto ambicioso de cre-

El 85% de la facturacion
de la compania vasca viene
de mercados internacionales

cimiento con el foco puesto en la fabricacion de bo-
yas satelitales en continua evolucién tecnoldgica
para flotas pesqueras y en nuevos retos de proyec-
cion internacional. En definitiva, Zunibal sale refor-
zado para seguir ofreciendo las mejores soluciones
tecnoldgicas e innovadoras dentro del sector pes-
guero y marino.

Como en otros sectores, en la pesca la pandemia
impacté parando temporalmente y de manera asi-
métrica la actividad. Un extremo que influyé en la
facturacion del ejercicio anterior con una reduccion

Zunibal esta especializada en tecnologia para la pesca.

en torno al 15%. No obstante, sus “indicadores fi-
nancieros presagian una buena recuperacion en el
presente ejercicio”, avanza la directora general.

Con un 85% de exportaciones, sus mercados estan
repartidos practicamente por todos los océanos,
aunque su mercado principal es el de las empresas
de pesca de atuin en los trépicos. Aunque, tal y co-
mo destaca su directora, Zunibal tiene capacidades
adquiridas para poder trabajar de manera global con
clientes en todas las zonas tropicales, empezando
por Asia (Corea, Japon, Taiwan, etc.), pasando por
Africa (Seychelles, Ghana, Senegal, etc.) y terminan-
do en América (Ecuador, Panama, USA, etc.). “Nues-
tro firme compromiso es el de seguir ganando cuo-
ta de mercado y convertirnos en lideres en aquellos
mercados en los que todavia no lo somos apoyan-
donos en la innovacion y calidad de nuestros pro-
ductos”, ahade.
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Por otro lado, esta empresa vasca aprovecha su al-
cance internacional y politica de vigilancia estraté-
gica para atacar nuevas oportunidades como, por
ejemplo, la introduccién de sistemas VMS (Vessel
Monitoring System) en aquellos paises que regulan
sus flotas pesqueras mediante sistemas de moni-
torizacion. Actualmente uno de los principales re-
tos alos que se enfrenta el sector es el de asegurar
la sostenibilidad econémica y medioambiental en
la que se mueve esta industria. ‘Lo que es seguro
es que nuestras siguientes aportaciones para afron-
tar estos retos de sostenibilidad, tendran un impor-
tante componente tecnoldgico de explotacion de
datos como el Big Data'y Machine learning", asegura
la directora de Zunibal.

En este mercado, tan competitivo desde el punto de
vista de la innovacion es crucial escuchar a los clien-
tes para poder identificar las necesidades que tie-
neny asi poder ayudarles de la mejor manera posi-

ble a cumplir sus objetivos. “Creemos en la mejo-
ra continua de nuestros productos, ha-
cemos vigilancia tecnoldgica

y tenemos talento de desarrollo ingenieril en los am-
bitos de la informatica, telecomunicaciones, elec-
trénica, mecanica y fisica aplicada a la acustica. En
definitiva, las claves del éxito son el equipo de per-
sonas de Zunibal y la cercania con el cliente”, afia-
de Rodriguez de Pablo.

Dentro de ese equipo que forma parte de esta com-
pafiia de boyas marinas (70 personas), una gran par-
te pertenece a la parte de i+d. La directora de Zuni-
bal reconoce que es muy probable que esta estra-
tegia de crecimiento tras la entrada de Nazca se vea
acompafiada de nuevas incorporaciones, en la que
destacan el area TIC, teniendo en cuenta los retos
de optimizacion de datos, digitalizacién y servitiza-
cién a los que ya estan haciendo frente.

Dado el continuo aféan por la innovacion estan tra-
bajando en multitud de nuevas vias. Por ejemplo,
en un producto que facilitara la toma de decisiones
a los patrones de pesca y también la realizacion de
estudios cientificos. Este sistema novedoso que van
a presentar en los siguientes meses dara informa-
cion en tiempo real de la cantidad de biomasa aso-
ciada al FAD (Fish Aggregation Device) asi como del
tamafo y especie de los peces agregados al obje-
to (discriminacion de especies). “Otro producto en

La apuesta por la innovacion
constante es uno de los pilares
de la empresa vasca

el que estamos trabajando es el de la comercializa-
cion de un FAD biodegradable”, avanza.

No son los Unicos proyectos, también estan traba-
jando en soluciones integradas usando informacion
oceanografica como corrientes, temperatura, planc-
ton, asf como tecnologfas de Big data'y Machine Lear-
ning/Inteligencia artificial para conseguir un anali-
sis predictivo de las zonas del océano con mayor
probabilidad de pesca y mejor deteccion de las es-
pecies objetivo.

En definitiva, un sin fin de proyectos con una pre-
misa clara: que el futuro del sector pasa por cui-
dar los océanos y los ecosistemas marinos. Por
ello, todos sus desarrollos y actividades tienen una
fuerte sensibilidad ecolégica. Hay que destacar
también que la “acuicultura puede ayudar enorme-
mente a aliviar la demanda de pescado mundial
existente, complementando a la pesca en los océa-
nos”. Por ello, Zunibal apostara por estar también
en este mercado aportando las soluciones tecno-
|6gicas que necesite el sector. “Nuestro fin es man-
tenernos en la cresta de la ola, apostando por la
innovacion, sostenibilidad y crecimiento en el sec-
tor pesquero y marino”, concluye.
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Alantra, opcion del minoritario para
invertir en alternativos en Espana

Ha desarrollado una estrategia para diversificar su negocio a través de la compra de participaciones
en otras gestoras y ampliar su exposicion a este nicho, mientras impulsa su asesoramiento financiero.
Esto le ha proporcionado ganancias récord y una revalorizacion del 123% desde que empezo a cotizar

Araceli Mufioz.

Interior del Edificio de la Bolsa de Madrid. EFE

| interés por los activos alternativos ha creci-

do exponencialmente en los ultimos anos, al

calor de las rentabilidades que ofrecen fren-
te a la tradicional renta fija, los bajos tipos de inte-
résy sus altas valoraciones. A finales de 2020, el
mundo de los alternativos gestionaba 8.000 billo-
nes de euros, segun los datos de la consultora Pregin.
Recientemente, un informe de Morgan Stanley pre-
decia que esta cantidad se elevara hasta los 12.000
billones de euros en 2025. Sin embargo, los altos
tickets de entrada exigidos en todo el mundo han i-
mitado tradicionalmente este mercado a los gran-
des institucionales, como los fondos de pensiones,
aseguradoras o grandes patrimonios.

Frente a esto, el hecho de que alguna de las gesto-
ras de activos alternativos mas grandes sean a su
vez compafiias cotizadas ha permitido que otro per-
fil de inversor también pueda incrementar su expo-
sicion a este negocio. Es el caso de los grandes gi-
gantes como Blackstone, KKR, Carlyle, Apollo o Ares,
que estan viendo como su valor se ha disparado du-
rante la pandemia. En este sentido, desde los mini-
mos de marzo de 2020, su cotizacion conjunta se
ha mas que triplicado frente a la de marzo de 2021,
pasando de 80.000 millones de délares (68.189 mi-
llones de euros, al cambio actual) a 252.000 millo-
nes de ddlares (214.788 millones de euros).

En Espafa no existen gestoras cotizadas de un ta-
mafo asimilable a los gigantes de los activos alter-
nativos, pero si sobresale el caso de Alantra, que
cuenta con una gran exposicion al segmento de los
alternativos, tanto por su negocio de asset manage-
ment como por el de asesoramiento -banca de in-
version y asesoramiento en carteras de crédito-. En
la actualidad, la division de gestion de activos de la
compafiia presidida por Santiago Eguidazu ofrece
a sus clientes una amplia gama de estrategias de
inversion -directas, coinversiones, fondos de fon-
dos y secundarios- en siete clases de activos alter-
nativos: capital riesgo, active funds, deuda privada,
infraestructuras, inmobiliaria, transicion energética
y tecnologia.

A 31 de marzo de 2021, los activos bajo gestion de
Alantra se elevaron a 14.000 millones de euros, de
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Recepcion de Alantra. eE

los cuales 2.300 millones corresponden a sus ne-
gocios consolidados, y 11.700 millones a aquellas
gestoras en las que Alantra tiene una participacion
estratégica.

En esta linea, la cotizada espafiola ha realizado im-
portantes transacciones en los Ultimos afios para
ampliar su exposicion a los alternativos. La prime-
ra fue la francesa Access Capital Partners, en la que
tomo el 49% a finales de 2018 y que le permitié en-
trar de lleno en el negocio de las infraestructuras.
En lo que va de afo, la francesa ha levantado 600
millones de euros y cuenta con compromisos de in-
version por valor de 10.700 millones. En el verano
de 2019, se lanzé a por el venture capital al comprar
el 35% de la gestora Asabys Partners, especializa-
da en compafiias relacionadas con ciencias de la vi-
day de la salud. El pasado afio y en plena pande-
mia, Asabys completo seis inversiones.

En octubre de 2020, Alantra puso su foco en crecer
en el negocio de la deuda, donde ya contaba con
vehiculos de inversion especificos para este seg-
mento. En aquel momento tomo el 49% de la ges-
tora gala Indigo Capital, especializada en operacio-
nes de private bonds y preferred equity. Desde su fun-
dacion hace 20 afios, esta gestora francesa ha le-
vantado mas de 800 millones de euros. La ultima
inversion de Alantra en otra gestora ha sido a prin-
cipios de este 2021, cuando adquirié el 40% de MCH
Investment Strategies, conocida gestora espafiola
de fondos de grandes firmas internacionales como

Alpinvest (private equity), Apollo (deuda privada) o
JP Morgan (activos reales).

Respecto a la banca de inversién, ha participado en
mas de mas de 250 operaciones por un volumen
total de 40.000 millones en los uUltimos tres anos,
de las cuales el 50% contaban con un fondo de pri-
vate equity como cliente o contraparte. Segun Mer-
germarket, Alantra es el primer asesor independien-
te a firmas de private equity en Europa.

610

Esta diversificacion y apuesta por los alternativos
ha llevado a la compafiia presidida por Equidazu a
conseguir un beneficio récord en el primer semes-
tre de 2021. Con la publicacion de resultados, la ac-
cion de Alantra se revalorizo a niveles prepandemia
(de 13 euros por titulo en marzo de 2020 a 15,8 en
septiembre de 2021), elevando su capitalizacion bur-
satil de 610 millones.

Asi, la compafifa ha incrementado su valor en méas
de un 123% desde que empez? a cotizar en el afio
2016y ha logrado un retorno para el accionista de
2.93x incluyendo dividendos.

Son los millones de euros
de capitalizacion bursatil que
tiene Alantra en la actualidad
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ProA Capital adquiere La Casa de las Carcasas por 130 millones

ProA Capital ha comprado una participacion mayo-
ritaria en La Casa de las Carcasas, conocida com-
pafifa especializada en accesorios para telefonia
movil, segun han confirmado diferentes fuentes fi-
nancieras a elEconomista. La operacion esta valora-
da en una cantidad superior a los 130 millones de
euros, segun indican las mismas fuentes, y tiene co-
mo objetivo impulsar el crecimiento internacional
de la firma, que suma ya casi 260 establecimientos.

Fundada en 2013 en Jaraiz de la Vera (Caceres), La
Casa de las Carcasas ha experimentado un impor-
tante crecimiento en los Ultimos afios al calor del
avance de la telefonia movil y el incremento del gas-

to en estos productos. Pese a que el 80,5% de sus
tiendas se ubican en Espafa, en 2019 dio el salto al
exterior abriendo su primera tienda en Oporto y des-
de ahi fue creciendo a otros lugares como Italia. Su
objetivo ahora es seguir creciendo por otros paises
de Europa y Latinoamérica, segun sefialan las mis-
mas fuentes. El fundador, Ismael Villalobos, perma-
necerd en la compafifa con una participaciéon mino-
ritaria. En este contexto de fuerte crecimiento, la
compafiia contrato a finales del 2019 a la boutique
de asesoramiento financiero Arcano Partners para
que buscara un socio que les ayudara a financiar su
crecimiento. Sin embargo, el estallido de la pande-
mia del coronavirus paralizé el proceso.

Altice compra Unisono, el ‘contact center’ de las multinacionales

La firma de telecomunicaciones francesa Altice, a
través de su filial de origen marroqui Intelcia, ha
cerrado la compra del Grupo Unisono, empresa es-
pafiola especializada en la prestacion de servicios
de contact center que cuenta entre sus clientes con
el Banco Santander, BBVA, ING, Iberdrola, Naturgy,
Endesa, Cepsa, Vodafone, Virgin o Abertis, entre
otros, segun indican fuentes del mercado a elEco-
nomista. Intelcia ha adquirido el 100% del capital
de Unisono, participada en un 51% por su funda-
dora y presidenta, Maria del Pino Veladzquez, y en
un 49% por Angel Corcéstegui, exconsejero dele-
gado del Banco Santander Central Hispano (BSCH)

y fundador de Magnum Capital, y por Baldomero
Falcones, exconsejero delegado de FCC y exdirec-
tivo del Santander.

El valor de la operacion se estima en el mercado en
el entorno de los 200 millones de euros. Unisono,
creada en 1999, genera anualmente un resultado
bruto de explotacion (ebitda) proximo a los 25 mi-
llones de euros y una facturacion de 147 millones
de euros. La compafiia, estd focalizada en la mejo-
ra de la experiencia de los clientes a través de con-
tact centers multicanal, business process services
(BPS) y consultoria.

Corpfin entra en el accionariado del lider espanol en vinagre

J.R. Sabater, lider en la fabricacion y envasado de
vinagre en Espafia, ha llegado a un acuerdo para in-
corporar como socio estratégico a la firma de capi-
tal riesgo Corpfin Capital con el fin de acelerar su
crecimiento. La operacién se enmarca dentro de
una nueva etapa de transformacion de la compa-
fifa, que incluird un mayor desarrollo de su gama de
productos, la aceleracién de su presencia interna-
cional y la transicion familiar del negocio.

Segun ha podido saber elEconomista, |a alianza en-
tre ambas firmas contempla que Juan Antonio Sa-
bater mantendra su posicion como director gene-

ral y accionista de referencia de la compafifa mur-
ciana, liderando el negocio con la aportacion estra-
tégica, operativa y financiera de Corpfin Capital.

Fundada en 1976, J.R. Sabater es una compafiia es-
pecializada en la fabricacion y envasado de vina-
gres, siropes y otros aderezos. Gracias a la innova-
cion, el servicio y la calidad de sus productos la com-
pafiia es capaz de comercializar una amplia gama
de productos bajo marcas propias como Merry, Du-
nay o Vinaclean, o de terceros, tanto en Espafia co-
mo a nivel internacional, ya que la compafiia opera
ya en mas de 27 paises en el mundo.
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Soluciones para superar las tensiones financieras
y definir la estrategia de crecimiento

Las tensiones financieras son la consecuencia mas inmediata
de la disrupcion de la COVID-19 en parte del tejido empresarial.
Esta situacion exige la puesta en marcha de una gestion
financiera con vision estratégica y de medio plazo para abordar
cuestiones como la busqgueda de alternativas de financiacion,
las refinanciaciones de deuda o las reestructuraciones. En este
contexto habra compafiias que opten por emprender o reforzar
su estrategia de crecimiento, para lo que sera necesario tener
en cuenta los aspectos estratégicos, operativos y legales que
garanticen el éxito de las operaciones.

Descubre como
prepararte para la
nueva realidad
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Francisco J. Bauza Moré
Socio director de Lexpal Abogados

Operaciones ‘greenfield’ v de compra de la unidad
de negocio de las residencias de la tercera edad

vid-19, un progresivo crecimiento en Espafia como consecuencia del in-

cremento significativo del nimero de personas mayores. Hasta fechas no
muy lejanas, el inversor de residencias de la tercera edad era un inversor patri-
monialista de largo plazo, esencialmente inmobiliarios, asi como family offices
que buscaban inversiones inmobiliarias con un componente de explotacion de
negocio. Desde esa perspectiva, cabe preguntarse si el sector de las residencias
de la tercera edad tiene sentido para un inversor de private equity que normal-
mente invierte en negocios con expectativas de un alto retorno, cuyo horizonte
de desinversion se sitla en el entorno de los cinco afios y que, ademas, suele
apalancar la inversion para mejorar el retorno de ésta.

I as residencias de la tercera edad siguen experimentando, a pesar del Co-

Tomando en consideracion lo sefialado, se observan actualmente en el mercado es-
pafol distintas tipologias de residencias de la tercera edad en funcion de sus titulares:

@ Residencias de la tercera edad cuyo titular es un fondo de private equity cons-
tituido fuera de nuestras fronteras que posee residencias en distintos pafses eu-
ropeos. Serfa el caso de DOMUS VI, ORPEA, VITALIA HOME y COLISEE.

@ Residencias de la tercera edad cuyo titular es un family office. Seria el caso de
AMAVIR en manos del family office de la familia Mulliez.

@ Residencias de la tercera edad cuyo titular son entidades instrumentales de
entidades financieras (KORIAN, que cotiza en bolsa) o entidades aseguradoras
(caso de CASER o de SANITAS).

@ Residencias de la tercera edad cuyo titular es un empresario, que desarrolla 'y
gestiona residencias como actividad complementaria y en un marco de diversi-
ficacion. Seria, el caso de BALLESOL, cuyos titulares mayoritarios son los tres
principales accionistas de la aseguradora SANTA LUCIA.

A los efectos de propiciar el crecimiento de cualquier inversor de private equity
en residencias, existen diversas vias:
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En la articulacion de

@ Compra de terreno urbanisticamente apto para construir una residencia
ex novo y una vez finalizada y obtenidas las autorizaciones, gestionarla (gre-
enfield).

@ Compra de la unidad de negocio consistente en la explotacion de la residen-
cia de la tercera edad, pero sin adquirir el inmueble subyacente. Es decir, se
adquiere el negocio, pero no el activo inmobiliario.

La inversion greenfield conlleva normalmente la participacion de dos entida-
des: la empresa que gestiona y explota residencias de la tercera edad y el in-
versor inmobiliario profesional (SOCIMIS o equivalentes), estructurdndose la
operacion del siguiente modo: Primero, la empresa gestora de residencias es
la que normalmente identifica el terreno idéneo para la construccién de una
residencia de la tercera edad. Previa a la oferta por la compra del terreno, la
empresa gestora haré el correspondiente proceso de verificacion: calificacion
urbanistica del suelo, metros edificables, due diligence medioambiental, verifi-
cacion de dominios y cargas. Después, una vez localizado y negociado el pre-
cio del terreno, la empresa gestora debe identificar al inversor inmobiliario y
negociar con éste los términos y condiciones de un contrato de arrendamien-
to alargo plazo, con una renta fijada en funcion de la yield exigida por
el comprador y el arrendador. En estos casos, si se alcanza un acuer-
do, se formalizard en unidad de acto tanto la compra del terreno co-
mo el contrato de arrendamiento futuro, al igual que normalmente el
contrato de construccion de obray llave en mano de la residencia.

Esta inversion permite a la empresa gestora focalizar su inversion en
el negocio de las residencias geriatricas, no inmovilizar un capital en
la compra y construccion de la residencia y, ademas, construir la re-

la Operacién de compra sidencia con arreglo a sus estandares.

jugara un papel

importante la fiscalidad
de la parte vendedora

La problematica que suele surgir en estas operaciones radica en
que los duefios de la residencia suelen querer vender en su conjun-
to -negocio, inmueble e instalaciones-, lo que en ocasiones obliga a
adquirir el activo inmobiliario y el negocio -normalmente se adquie-
re la sociedad titular de ello-y, posteriormente, “desgajar” de la so-
ciedad comprada la unidad de negocio y arrendando el inmueble a
largo plazo. Es preciso sefialar gue no son pocos los supuestos en
gue, ademas, el inmueble debe de ser reformado y ampliado. En oca-
siones, es el inversor de private equity el que adquiere el todo y le vende el
activo inmobiliario al inversor inmobiliario -que también suele ser una SOCI-
MI especializada en este tipo de activos-, arrendédndoselo a largo plazo. En
otros casos, es el inversor inmobiliario el que adquiere el todo y posterior-
mente le vende la unidad de negocio al gestor y explotador del negocio, arren-
dandole el inmueble a largo plazo.

En todo caso, en la articulacion de la operacion jugara un papel importante
la fiscalidad de la parte vendedora. Por cualquiera de las dos vias enuncia-
das, el inversor (fondo) de private equity dedicado a la gestién de residencias
de la tercera edad evita el tener que inmovilizar un cierto capital en la com-
pray, en su caso, reforma y/o ampliacion del inmueble adquirido. Ademas,
la renta se acordara en funcién de la yield acordada con el inversor de priva-
te equity calculada sobre el precio de compra desembolsado mas el coste
de las obras realizadas.

Estas dos tipologias de inversion permiten al inversor de private equity desti-
nar mas capital a la gestion de residencias de la tercera edad y, por tanto, cre-
cer mas rapidamente. Y al inversor inmobiliario, le posibilita hacer inversiones
en una tipologia de activos inmobiliarios que a priori y dependiendo de la cali-
dad del gestor, deberian calificarse de inversiones seguras con rentabilidades,
en la actualidad, entre el 5% y el 6%.
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Portobello compra
Legalitas atraido
por la digitalizacion

El fondo compro la compainia este verano por 130 millones
con el objetivo de impulsar su crecimiento internacional y
de financiar el desarrollo de nuevos productos tecnolégicos
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a transformacion digital ha invadido cada rin-

con de la vida de todas las personas y ha irrum-

pido con fuerza hasta en los sectores mas tra-
dicionales, como es el mundo legal. Con ella ha tra-
ido también el interés de diferentes inversores, que
quieren aprovechar el potencial de crecimiento que
trae consigo la digitalizacién en un mundo cada vez
mas interconectado. Una de las inversiones con es-
tas caracteristicas mas reciente ha sido la compra
por parte de Portobello Capital de Legalitas, la co-
nocida plataforma de asesoramiento juridico espa-
fiola, en una operacion valorada en torno a los 130
millones de euros, seguin fuentes financieras.

Fundada hace mas de dos décadas, la famosa pla-
taforma nacié con el objetivo de democratizar los
servicios legales y juridicos para particulares a tra-
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vés de un sistema de suscripcion: ofreciendo dife-
rentes tarifas a sus usuarios que van desde los 19,99
euros hasta los 35,99 euros al mes. Un precio muy
competitivo frente a las tarifas habituales del mun-
do legal. Ademas, también ofrece sus servicios a
otro tipo de clientes como auténomos o pequefas
y medianas empresas, sumando unos 10 millones
de usuarios.

De la mano de Portobello, quiere doblar su factura-
cion en tres afios hasta los 100 millones de euros
y seqguir impulsando su crecimiento internacional
hacia otros paises de Latinoamérica, pues cuenta
ya con presencia en Colombia y México. Pero no sé-
lo eso: Legalitas también quiere crecer organica-
mente desarrollando nuevos productos. Una estra-
tegia que tiene un marcado componente tecnolégi-
co. Por ejemplo, segun indican las fuentes consul-
tadas, uno de los objetivos que tiene la compafiia
es prestar sus servicios legales también a través de
videollamada o introducir nuevas herramientas pa-
ra que los clientes puedan hacer determinados tra-
mites por ellos mismos a través de su plataforma.

Unos servicios aparentemente sencillos y que han
llegado ya a otros sectores y han supuesto una au-
téntica revolucion, como es el caso del mundo fi-

Esta compaiia espaiiola
cuenta con mas de
10 millones de usuarios

nanciero. Por ello, son muchos los fondos que quie-
ren tomar posiciones en esta industria, al detectar
el alto potencial de crecimiento. De hecho, la venta
de Legalitas -coordinada por Arcano- desperto el in-
terés de un nimero mayor de inversores al previs-
to por ese componente tecnoldgico. Junto con Por-
tobello, a la fase final de la subasta llegaron tam-
bién Bd Capital y Bridgepoint. Sin embargo, la ofer-
ta econémica de la gestora espafiola dej6 fuera a
los otros dos competidores internacionales.

En cualquier caso, el caso de Legalitas no es unico
y hay una tendencia mundial generalizada hacia la
inversion en legaltech. Por ejemplo, la estadouniden-
se LegalZoom -que tiene un negocio similar a la es-
pafiola- dio el salto al parqué con una valoracion de
mas de 7.350 millones de dodlares (6.264 millones
de euros, al cambio actual) tras afios recibiendo in-
versiones por parte del capital riesgo. UnitedLex,
otra plataforma especializada en servicios juridicos
para empresas, estd participada desde 2018 por
CVC. También esta el caso de Axiom, que esta par-
ticipada desde 2019 por Permira. De hecho, esta no
es la primera inversion de este fondo en el mundo
legal, pues participé antes en LegalZoom y en
Duff&Phelps.

Hay un creciente interés por la inversién en el mundo legal. iStock
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Cofides elige a una bateria de 26 asesores
para su fondo de rescate a pymes

El organismo calcula que pueden optar al reparto de los 1.000
millones de euros de ayudas unas 14.000 empresas del pais
que han sufrido el impacto del coronavirus en sus negocios

elEconomista. Foto: Nacho Martin

ofides ha seleccionado una baterfa de 26 ase-

sores financieros y legales que le ayudaran

en el reparto de los 1.000 millones de euros
del fondo de Recapitalizacion de Empresas Covid-
19, orientado a pequefias y medianas empresas es-
pafiolas que han sufrido el impacto de la pandemia
en sus negocios. El contrato estd estimado en 25
millones de euros, que se repartira entre los aseso-
res seleccionados. En el lote de los financieros, Co-
fides ha seleccionado a Deloitte, Duff & Phelps, PwC,
Grant Thorn-ton junto a AM, Alvarez & Marsal, BDO,
PKF Attest, KPMG, EY, Crowe & Horwath, FTI Con-
sulting, Crowe Advisory y Analistas Financieros In-
ternacionales. Para el lote legal, los seleccionados
han sido PwC, Deloitte, Gdmez-Acebo & Pombo, On-
tier, Lener, Ramon y Cajal Abogados, Simmons &
Simmons, DLA Piper, Right Option, PKF Attest, Bro-
seta Abogados, Herbert Smith Freehills, Cuatreca-
sas y Montero Aramburu.

Una vez cerrado el panel de asesores externos, las
firmas contratadas deberan licitar para adjudicarse
cada uno de los proyectos a analizar y tendran que
emitir un informe “claro y conciso’, de acuerdo con
los condicionamientos y requisitos definidos por la
UE. Tras esto, deberan emitir una recomendacién
inequivoca, favorable o desfavorable, basada en cri-
terios técnicos y objetivos, sobre la viabilidad de las
empresas beneficiarias. Este fondo, anunciado por
el organismo a mediados del pasado mes de julio,
quiere proteger la solvencia corporativa y mantener
el empleo en las pequefias y medianas empresas
del pais. En concreto, Cofides calcula que pueden
optar a este fondo unas 14.000 empresas del pais.

La principal diferencia con su predecesor, el fondo
de rescate de la SEPI, es que esta orientado a las
medianas empresas que tengan una facturacion de
entre 15y 400 millones de euros, unas cantidades
que amplian con creces los limites establecidos pa-
ra el otro vehiculo, orientado a empresas de mayor
tamafo. No obstante, segun estos limites de factu-
racion, solo el 0,4% de las compafiias espafiolas pue-
de acceder al fondo. Sin embargo, el conjunto de es-
tas compafiias son generadoras de entre el 16% vy
18% del empleo en Espafa.

El presidente de Cofides, José Luis Curbelo.

La financiacion que obtendran estas compafiias ird
desde los 3 millones hasta los 25 millones de euros
en funcion del tamafo de la empresa. Estas inyec-
ciones de liquidez se materializaran a través de in-
versiones reembolsables de caracter temporal en
forma de participaciones en el capital social, prés-

Pueden optar a este fondo
empresas con una facturacion
de entre 15y 400 millones

tamos participativos y otros instrumentos financie-
ros, con el objetivo de reforzar los fondos propios.
Aligual que el de la SEPI, las empresas que se pre-
senten al vehiculo de Cofides deben demostrar que
eran viables antes de la pandemia, asi como pre-
sentar un plan de negocio a medio y largo plazo.
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+ BANCO SANTANDER + BEFESA MEDIO AMBIENTE + BIOMASA DEL GUADALQUIVIR + BIOMEDAL +
BIONATURIS + BIOSEARCH LIFE + BRAIN DYNAMICS + CAF + CAIXABANK + CAJA GRANADA + CAJA RURAL
DEL SUR + CAJAMAR + CAJASUR + CALPE INSTITUTE OF TECHNOLOGY + CARBURES + CEPSA + CIAT + COBRA
+ CONSTRUCCIONES OTERO + CORPORACION DE EMPRESAS MUNICIPALES DE SEVILLA + CORPORACION
EMPRESARIAL ALTRA + COSENTING + COVAP + CT INGENIEROS + CYCLUS + DEKRA + DEOLEQ + DETEA +
DHY TECHNOLOGY + DITECSA + EL EMENT + ENDESA + EPCOS ELECTRONIC COMPONENTS + FUNDACION
PRASA + GHENOVA + GMV + GP TECH + GRUPO ARELANCE + GRUPO ITURRI + GRUPO LA CANA + GRUPO
SACYR CONSTRUCCION + GUADALTEL + HEINEKEN + HERBA RICEMILLS + HIDRALIA + HISPACOLD + HOLCIM
+ IBERDROLA + IBERHANSE + IHMAN + INASOR + INDRA + INERCO + INFARMADE + INGENIA + INGENIATRICS
4+ INSTALACIONES NECRATIN + INYPSA + IRRADIA EMERGIA 4+ |ISOTROL + KNOWDLE MEDIA GROUP 4+
LABORATORIOS FARMACEUTICOS ROVI + LANTIA PUBLISHING + MAGTEL COMUNICACIONES AVANZADAS +
MAGTEL OPERACIONES + MESUREX + MP CORPORACION INDUSTRIAL + NEDGIA CATALUNYA + NEURON BIO
+ NEWBIOTECHNIC + NOXIUM + OESIA NETWORKS + OMYA CLARIANA + ONTECH SECURITY + PEGASUS
AVIACION + PERSAN + PROCESOS INDUSTRIALES DEL SUR + REDSA + RESBIOAGRO + REVERTE + SANDO +
SCHNEIDER ELECTRIC + SEABERY SOLUCIONES + SH5 COMNSULTORES + SIEMENS GAMESA + SKYLIFE
ENGINERING + SNGULAR PEQPLE + TELEFONICA + TIERT + TITANIA + TORRESOL ENERGY + UNICAJA +
VODAFONE + WELLMESS TECH GROUP + WIN INERTIA + WUG FUNCTIONAL GUMS. GRACIAS

www.corporaciontecnologica.com
@CTAndalucia
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La lucha por desarrollar proyectos en Espaia aumenta sin cesar.

Lo que se espera
para el mundo de las
‘'startups’ espanolas

El optimismo en el negocio del ‘venture capital’ espanol sigue
creciendo a la par que aumenta el interés por el sector al calor

de los casos de éxito que estan sucediendo

Rocio Regidor. Fotos: iStock

rranca otofio y con él se encara el Ultimo tri-

mestre de un aflo marcado por la pandemia,

pero también por la recuperacion econémi-
cay la vacunacion. Un 2021 que esta siendo muy
positivo para el ecosistemna emprendedor, al menos
en su primera parte, con operaciones de gran tama-
fio que han firmado datos histéricos. Hasta julio, el
venture capital movilizé 730 millones en 3071 inver-
siones como las grandes rondas de Job&Talent, Wa-
llapop o Travelperck. Esta cifra mas que duplica los

314 millones que movilizd este negocio en la prime-
ra mitad del pasado afio.

El optimismo no acaba, “la tendencia es muy favo-
rable y se espera un final de afio muy fuerte’, reco-
noce Alberto Gémez, vicepresidente de la patronal
del sector, Ascri, y cofundador de Adara Ventures
en declaraciones a elEconomista Capital Privado. En
este contexto “el interés en activos de crecimiento,
de tecnologia y de innovacion sigue siendo muy bue-
no’, ahade Goémez. “Ademas, el capital disponible y
el nimero de oportunidades en el mercado sigue te-
niendo una tendencia muy favorable. Es cierto, re-
conoce, que las valoraciones estan en algunos sec-
tores en unos “niveles histdricos, pero de momen-
to no hay indicios de que haya una correccion por
venir’, argumenta el cofundador de Adara.

Un buen momento para el venture capital que coin-
cide con la madurez del sector en Espafa tal y co-
mo pone de manifiesto el Mapa del Emprendimiento
2021, elaborado por el South Summit cuyos datos
preceden a la celebracién del evento del 5 al 7 de
octubre en Madrid. El informe concluye que las star-
tups espafiolas han superado los 2,7 afios de vida,
lo que muestra proyectos mas maduros respecto a
afos anteriores (2,2 afios de vida media en 2019y
2,5 en 2020).
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Aun con todo, la edad media de los proyectos espa-
fioles todavia esta por debajo de la de los proyec-
tos europeos, que tienen 2,87 afios de media, y muy
por debajo de las startups que proceden de Latinoa-
meérica, que registran 3,23 afios de vida como pro-
medio. Con el venture capital totalmente lanzado en
Espafia y dispuesto a cerrar un afio histérico, que-
da por saber cudles son las claves de éxito para que
los inversores se fijen en un negocio determinado.

En este punto de la historia del sector, ademas de
la idea innovadora o la vision ambiciosa, hay que
destacar que se estéa afianzando la filosofia de Sili-
con Valley en Espafia a medida que se consolida la
euforia inversora. “Solo interesan las startups a lo
grande’, asegura el cofundador de Adara Ventures
a esta publicacion. Gomez explica que en nuestros
mercados habia hace unos afios una mentalidad
mucho mas equilibrada que en Silicon Valley -que
se centra en startups valoradas en, al menos, 1.000
millones de délares-, donde también se veian nego-
cios que ofrecfan tasas de crecimiento muy buenas,
con un porcentaje anual interesante.

“El mercado hoy dia se ha polarizado mas. Los in-
versores estamos cada vez mas enfocados en las
empresas que tienen una gran ambicion. Digamos
gue estas empresas que crecen al 40 o al 50% ya
no son tan interesantes y todo el mundo busca las
que crecen al 80%, 100% o mas anualmente”, ase-
gura el vicepresidente de la patronal. En este senti-
do, Gémez reconoce que las startups que pueden ir
bien “pero no de forma espectacular, estan tenien-
do dificultad. “Los inversores estan favoreciendo
mas a aquellas empresas que realmente tienen una
ambicion, una capacidad de hacer algo grande, aun

si son empresas que gastan mucho dinero”, expli-
ca el director de Adara.

Es decir, la idea innovadora ya no es el primer pun-
to, sino el potencial de crecimiento y la ambicion.
“También es cierto que la mentalidad del empren-
dedor ha cambiado y hay cada vez mas emprende-
dores con ese tipo de pensamiento de fuerte ambi-
cion y crecimiento. De arrojo, de valentia, de coraje
y de ganas de lanzarse a por todas’, ahade el vice-
presidente de Ascri.

Todo apunta que los sectores mas digitales sequi-
ran pesando mucho durante los préximos meses 'y
afios. Unos sectores que lejos de verse afectados

El trabajo en
equipo, clave
del éxito.

Es el tiempo de vida que han
superado las ‘startups’ espaiiolas

de media en 2021

negativamente por la pandemia se han visto fuer-
temente potenciados con tendencias aceleradas.

“La ciberseguridad sigue siendo uno de los secto-
res que creemos que tiene mas posibilidad. Tam-
bién el uso de datos y analitica para aplicaciones
empresariales, la inteligencia artificial aplicada, el
digital health, etc. Nosotros también estamos invir-
tiendo en temas de infraestructuras en la nube, le-
gal tech, en tecnologias que resuelven los proble-
mas, las necesidades de empresas grandes y me-
dianas en su internacionalizacion y transformacion
digital”, avanza Gémez.




ell’conom/ta..

Una tendencia que también se evidencia en el mer-
cado laboral. Las profesiones tecnolégicas son, sin
duda, las protagonistas de gran parte de la oferta
de empleo que existe actualmente. Perfiles como
Digital Product Manager,Product Designer, DataS-
cientist, Business DataAnalyst o expertos en nego-
cio digital, son altamente demandados por empre-
sas de todos los sectores.

Con estos mimbres en el venture capital, los tres Ul-
timos meses del afio vienen cargados de multitud

Los ultimos meses de 2021
vienen cargados de eventos para
el ecosistema emprendedor

de citas muy destacadas para el ecosistema que
sin duda seran claves para la marcha del sector. En
septiembre ya hemos vivido varias como Startup
OLE 2021 (del 8 al 10 de septiembre en Salaman-
ca) que ha experimentado en esta esperada oca-
sion su encuentro mas internacional. La modalidad
de esta séptima edicion ha sido la mixta, con una
parte presencial -acorde a lo que han permitido las
medidas sanitarias- y otra online.

Startup OLE se ha convertido en una gran platafor-
ma internacional que aglutina todo tipo de repre-
sentantes del ecosistemna emprendedor que, es-
pecialmente en los ultimos afos, colaboran
y co-crean con el objetivo de dar solucio-
nes ante los nuevos retos que se plan-
tean, apoyando la construccion de
una sociedad con un mayor
grado de digitalizacion, des-
carbonizacion, sosteni-

bilidad y justicia. El evento, que ha contado con la
participacion de Ascri, terminé de la mejor manera:
con la confirmacién de una octava edicion dentro
de un afio.

El mundo del ‘venture
capital’ se ha transfor-
mado en los Gltimos
afos dejando atras la vi-
sion de los jovenes em-
prendedores de garaje
para movilizar grandes
cantidades de dinero.

En este momento se esta celebrando en Pamplona
BIOSPAIN (del 27 de septiembre al 1 de octubre), la
feria de referencia en el sector biotecnoldgico. El for-
mato hibrido sera también protagonista de esta edi-
cion que contara con distintos espacios para dar a
conocer las Ultimas tendencias en biotecnologia.
De este modo, ademas de una exposicién comer-
cial, tendran lugar distintas sesiones plenarias im-
partidas por ponentes nacionales e internacionales.

Por otro lado, se celebrara un foro de inversores pa-
ra atraer a equipos de licensing de empresas farma-
céuticas y capital riesgo nacional e internacional;
asi como encuentros empresariales bilaterales que
favorezcan la transferencia de tecnologia donde uni-
versidades y centros de investigacion pueden en-
trar en contacto con la industria. También es des-
tacable la cita que AEBAN ha preparado para es-
te martes 28 de septiembre en Madrid. Se trata
del Taller de Investment Readiness, un programa
formativo de preparacion para la inversion. Esta
sesion esta organizada conjuntamente por
MADBAN vy la firma de servicios profesionales
Auren.

Pero sin duda si hay un evento que espera con
especial ilusion el ecosistema emprendedor,
del que daremos cumplida cuenta en el nu-
mero de octubre, es el South Summit
2021 (5-7 de octubre). La capital de
Fspafa sera una vez mas el es-
cenario de una ediciéon muy
especial bajo el lema Sha-
e the future, South
ummit 2021.
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En esta ocasién tendré lugar en La Nave en un for-
mato reinventado con lo mejor del mundo fisico y
el digital, pero invitando a sumarse a la transforma-
cién verde. Esta nueva edicion del encuentro poten-
cia la transformacion con sus pilares ‘Conexion, In-
novacion y Negocio', a los que suma un cuarto pa-
ra dar forma al futuro: la ‘Sostenibilidad'.

“Las cifras confirman lo que venimos viendo los ul-
timos afos: la consolidacion del ecosistema em-
prendedor es ya una realidad. Cada vez contamos
con proyectos mas veteranos y emprendedores mas
comprometidos, que apuestan por las startups no
solo como motor de innovacién y disrupcion, sino
también como motor para la creacion de empleo y
mejora de la economia espafiola. Con esos cimien-
tos, ahora solo nos queda unirnos para apoyar al
ecosistema por el bien de todos como pais’, ha ase-
gurado su fundadora Marfa Benjumea durante la
presentacion del evento de este mes. Ademas,
South Summit no solo se centrara en el encuen-
tro de Madrid, la apuesta por el cambio y las
oportunidades continuaran con la celebracion
en noviembre de un encuentro en Valencia y
otro en Bilbao en enero de 2022.

Otro encuentro resefable este otofio es la V
edicion del Talent Summit que busca star-
tups rompedoras en gestion de talento. El
evento se celebrara el 21 de octubre en Ma-
drid y el 4 de noviembre en Alicante. Lo
mas interesante de este encuentro es el
premio, los diez mejores proyectos co-
nectaran con profesionales de Recur-
s0s Humanos 'y con los principales agen-
tes del ecosistema del emprendimien-
to, como aceleradoras, inversores e in-
cubadoras.

En noviembre, el evento destacado tendra lugar en
Madrid los dias 17 y 18 de noviembre con la 212 edi-
cion de CAPCorp: el Congreso anual de referencia
para los profesionales del Private Equity y el M&A
en Espafia, una de las citas anuales méas esperadas
y que el afio pasado se tuvo que realizar sin publi-
co en un formato virtual.

Ademas de todos estos y otros eventos que marca-
ran el trimestre continéian en marcha diferentes ini-

Es la inversion en millones de
euros que ha movido el ‘venture
capital’ en Espaiia hasta julio

ciativas para incentivar e impulsar el tamafio de
las empresas del sector. Es el caso de la se-
gunda edicion de Scaleup Spain Network, una
. propuesta de la Fundacion Innovacién Ban-
kinter, Endeavor y Wayra, el hub de innova-
cién abierta de Telefénica, que surgié con
la intencion de acompaiar a las startups en
su proceso de crecimiento.

En esta ocasion ha seleccionado a 13 nue-
vas startups para participar en esta edi-
cién. En conjunto, las startups seleccio-
nadas suman una facturacion de 35 mi-
llones de euros en 2020 y dan empleo
a 373 trabajadores. El programa ayu-
da a las empresas en su proceso de
maduracioén y transformacioén antici-
pando los retos que se encontraran a
lo largo del camino.
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Miguel Kindelan
Responsable de GP Bullhound en Espana

Unicornios: la ola que viene

nios tecnolégicos en Europa. Se veia venir una ola de empresas valora-

das en 1.000 millones de ddlares, pero ya podemos decir que lo que se
nos ha venido encima es un tsunami: se estan batiendo todos los récords. Has-
ta 52 empresas del sector tecnoldgico alcanzaron estatus de unicornio durante
los 12 meses hasta mayo (frente a las 32 que se crearon el afio anterior, 19 has-
ta mayo de de 2019), segun el ultimo informe de GP Bullhound Titans of Tech:
Pandemic Proof.

D esde los primeros meses, 2021 ha destacado como el afio de los unicor-

Es una situacion excepcional en la que influyen muchos factores, el mas visible
de los cuales es la pandemia que nos acosa desde principios de 2020. El Covid-
19 ha propulsado a muchas empresas tecnolégicas, beneficiadas por los nue-
vos habitos de consumo digital fomentados por el confinamiento y la reduccion
de los contactos interpersonales. Gracias a ello, ha conseguido escalar en un afio
lo que hubiera escalado en cinco afios en circunstancias normales.

A las condiciones determinadas por el contexto pandémico, se suma otro factor
clave: la globalizacién en el acceso a la financiacion. Hace unos afios, una em-
presa europea tenfa que hacer la maleta e ir a Silicon Valley si queria tener acce-
so a los grandes fondos y a las megarrondas. El acceso al capital ha dejado de
ser una limitacion en Europa, acelerando el crecimiento de las empresas. Si em-
presas como Spotify tardaron 10 afios en convertirse en unicornio, otras mas re-
cientes como Gorillas (entrega a domicilio ultrarépida), Hopin (eventos virtuales)
o Cazoo (venta de coches online) lo han conseguido en un afo.

Basta con mirar los datos: desde que GP Bullhound publicé su primer informe en
2074, el nimero de empresas con una valoracion superior a los 1.000 millones
de ddlares (852 millones de euros, al cambio actual) se ha multiplicado por cin-
co; y la valoracién agregada de todo el ecosistema tecnoldgico se ha multiplica-
do por nueve, hasta alcanzar los 801.000 millones de délares (682.656 millones
de euros, al cambio actual). De hecho, sélo en los primeros meses de 2021 se
generd un valor de 382.000 millones de ddlares (325.561 millones de euros, al
cambio actual).
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En Espana era mas dificil
compelir en Europa pues
el ecosistema de ‘startups’
era menos maduro, pero

estlo esta cambiando

Por sectores, las cosas también han cambiado: tras varios afios de do-
minio de las empresas de software en la creacion de unicornios se su-
man ahora las empresas de comercio electrénico y marketplaces, im-
pulsadas por las circunstancias derivadas de la pandemia.

En el caso de Espafia tradicionalmente era mas dificil competir en Eu-
ropa, por ser un ecosistema menos maduro. En la actualidad los nue-
vos emprendedores se benefician de la experiencia de aquellos que ya
han tenido éxito y han reinvertido en el ecosistema, aportando tanto
capital como experiencia. Cada vez mas se fundan empresas con vi-
sién global desde sus inicios, inspirados en parte por las historias de
éxito de titanes europeos como Adyen y Spotify.

La entrada de financiacion de fondos internacionales de growth tam-
bién ha contribuido a la madurez del sector espafiol, que ha mostrado
una gran solidez y ha crecido con fuerza durante la crisis. Si hace unos
afhos, las startups levantaban histéricamente entre 300-400 millones
anuales, en 2021 en nuestro pais levantaron mas de 2.000 millones

durante los seis primeros meses del afo.

En Espafia contamos con unicornios como ldealista -que corresponde a la pri-
mera generacién- y Wallbox -mas reciente- y es altamente probable que haya
mas en el futuro préximo. GP Bullhound ha identificado seis firmes candidatos:
Codigames, Jobandtalent, Wallapop, Paack, Playtomic y RavenPack. Todo apun-
ta a que el tsunami esté aun por llegar.

iStock
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Telefonica y K Fund crean un fondo de 250 millones para ‘startups’

Telefénica y la gestora de capital riesgo K Fund han
lanzado Leadwind, un nuevo fondo de venture capi-
tal independiente, que invertird en startups de rapi-
do crecimiento con una base tecnoldgica disrupti-
va y transformadora (deep tech scaleups), en el sur
de Europa y Latinoamérica, con foco en platafor-
mas tecnoldgicas habilitadoras de los nuevos mo-
delos de negocio en la interseccion de la Inteligen-
cia Artificial, la conectividad 5G, Edge Computing, 10T,
Blockchain y la analitica de datos.

Leadwind acompafiara en fases posteriores a Wayra,
el hub de innovacion abierta de Telefénica, asi co-
mo a Telefénica Ventures y otros vehiculos de in-

version de la compafiia y fondos seed en el sur de
Europa y Latinoamérica. Asi, el nuevo fondo traba-
jara con los fundadores de las scaleups en el mo-
mento de acelerar su crecimiento, para que se con-
viertan en campeones globales.

El tamafio objetivo del fondo sera de un minimo de
150 millones de euros y un maximo de hasta 250
millones, donde Telefdnica tiene la intencion de to-
mar una participacion relevante, actuando como
plataforma para que otras corporaciones e institu-
ciones publicas y privadas puedan invertir y traba-
jar con scaleups generando empleo y valor en las
economias locales.

El Cdti se une a Caixa e Ysios para invertir en Aelix Therapeutics

El CDTI, a través de su programa Innvierte, conjun-
tamente con las gestoras de capital riesgo (venture
capital) Caixa Innvierte Start e Ysios BioFund Il Inn-
vierte, han alcanzado un acuerdo con los socios de
Aelix Therapeutics, S.L. para invertir 880.000 euros
en la startup. Junto a Caixa e Ysios, la inversion as-
ciende a 978.000 euros.

Fundada en 2015y liderada por Melanie Rolli, Aelix
es una compafiia de biotecnologia en fase clinica
especializada en el descubrimiento y desarrollo de
inmunoterapias contra la infeccion por el virus de
inmunodeficiencia humana (VIH).

Su vacuna terapéutica esta basada en el inmuno-
geno de células T (HTI) que es capaz de potenciar
la respuesta inmune frente al HIV. Este tipo de va-
cunas estan dirigida a reenfocar la respuesta inmu-
ne a sitios especialmente vulnerables en el VIH, in-
cluido aquellos virus activados desde reservorios.

Con esta inversion, Aelix busca seguir avanzando
en el desarrollo de su vacuna para conseguir al-
canzar una “cura funcional’, o supresion viral a lar-
go plazo en ausencia de terapia antiretroviral pa-
ra las personas que viven con el VIH, el virus que
causa el sida.

La ‘proptech’ Housfy capta 10 millones para llegar a Portugal

cobri comissions
65 del jurassic.

La plataforma de servicios inmobiliarios Housfy ha
cerrado una ronda de financiacién de 10 millones
de euros destinada a invertir en su desarrollo digi-
tal y reforzar su expansion internacional. En la ron-
da han participado, entre otros, los fondos Seaya
Ventures, Torch Capital, DN Capital y Cathay Capi-
tal. Entrepaneurs, que ya tuvieron un papel activo
en operaciones similares, ademds de Aldea Ventu-
res y CDTI, que lo hacen por primera vez.

La compafia ha asegurado que la inversion se uti-
lizara también para mejorar la experiencia del clien-
te, a través de la simplificacion de procesos. Res-

pecto a su expansion internacional, la plataforma
online de servicios inmobiliarios tiene como objeti-
vo prioritario desembarcar en Portugal. Con 200 tra-
bajadores en sus oficinas del 22@ de Barcelona. La
compafiia prevé facturar 15 millones de euros en
2021, un 140% mas que en 2020.

Housfy prevé integrar una decena de nuevos servi-
cios en su plataforma en los préximos meses. Has-
ta ahora, permite contratar servicios y realizar cual-
quier gestion en torno a la vivienda: compraventa,
gestion hipotecaria, alquileres, reformas, mudanzas,
servicios para empresas inmobiliarias, entre otras.



