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El MAB como escudo

ante la crisis

travesamos de nuevo tiempos

duros a causa de la pandemia

del Covid-19. Quizas nos en-

frentamos a la mas inespera-

da y profunda crisis que se ha
conocido en la historia econémica moderna.
Gran nimero de compaiiias se preguntan si
van a poder volver a abrir sus puertas. Muchas
van a necesitar financiacién y no sélo a corto
plazo. En este delicado momento, es impor-
tante recordar las lecciones extraidas de la an-
terior crisis financiera y analizar cuéles son las
herramientas de las que disponen las empre-
sas para afrontar del mejor modo posible este
desafio. En mi opinidn, estos son los aspectos
clave que deben considerarse:

1. Sin financiacion no hay crecimiento
La principal leccion para las empresas de la dl-
tima crisis, especialmente para las pequefas y
medianas, es que resulta imprescindible diversi-
ficar las fuentes de financiacién y reforzar el ba-

lance antes de que el grifo de la financiacién ban-
caria se cierre. Es cierto que en esta ocasion el
endeudamiento de las pymes es menor y parece
que la reacciéon de las autoridades monetarias
esta siendo mas rapida. No obstante, los prés-
tamos, aunque sean urgentes y a tipos subven-
cionados, hay que devolverlos. Y los préstamos
a corto plazo hay que devolverlos a corto plazo.

Muchas pymes, especialmente las mas inno-
vadoras y de base tecnoldgica, no estan si-
quiera en disposicion de generar Ebitda positi-
vo, lo que les sitlda en situacion de desventaja
a la hora de recibir préstamos, pese a que a
menudo estas son las compafiias que mas ra-
pido crecen y generan mas empleo de calidad.
En consecuencia, las que mejor van a resistir
son aquellas con suficientes recursos propios,
suficiente capital para que su pasivo no se
desequilibre. Porque las entidades financie-
ras siempre tenderan a prestar a las empresas
menos endeudadas y mas viables.
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2. Aprender a financiarse en el mercado de valores
Nuestras empresas deben prepararse para atraer capital. Las
pymes han de aprender a financiarse en el mercado. Eso im-
plica no sélo tener un proyecto atractivo, sino también saber
contarlo. Compartir las decisiones con nuevos socios supone
replantearse cémo gobernar la compariia. Un principio clave
sera la transparencia, que precisa de un conocimiento pro-
fundo del mercado. Para ello serad necesario que la empresa
se rodee de buenos asesores y aprenda como buscar esos
nuevos socios. El lugar natural para encontrarlos, donde ma-
yor nimero de inversores van buscando proyectos a los que
asignar su dinero, es el mercado de valores. Y dentro de él, el
MAB, que se ha especializado en cubrir las necesidades de
las empresas mas pequefias.

Sin embargo, pocas pymes estan preparadas para acceder
a la Bolsa. Para ayudarlas en este camino hacia el mercado,
BME ha lanzado una iniciativa llamada Entorno Pre Mercado,
gue combina un programa de formacién y entrenamiento con
el "networking” adecuado entre empresas con necesidades
similares, intermediarios y asesores especializados. Con ello,
las compainiias se familiarizan con el nuevo ecosistema en el
que van a poder financiarse y conocen a inversores intere-
sados en participar en su proyecto. Ya forman parte de esta
iniciativa 16 compafiias y 15 partners. Las empresas partici-
pantes cuentan con un amplio programa de formacién a su
disposicion. Una de esas empresas, CUATROOCHENTA, tie-
ne previsto dar el salto al MAB en los préximos meses.

3. La financiacion via mercados funciona

El afio pasado las compafiias del MAB realizaron 81 ampliaciones
de capital, a través de las que lograron financiacion por 1.529,48
millones de euros. Hay muchos ejemplos de hasta qué punto
funciona la financiacion via mercados. ATRYS HEALTH, dedica-
da a la investigacion y desarrollo de diagndstico y tratamiento de
salud, salié al mercado en julio de 2016 con una capitalizacién
bursatil de 16,5 millones de euros. Desde entonces ha realizado 11
ampliaciones de capital para captar 34,3 millones de euros que le
han permitido alcanzar una capitalizacién de 130 millones.

Otro caso es ALQUIBER, centrada en el renting flexible de
automoviles, que en su incorporacion al mercado consiguid
9,2 millones de euros para financiar su crecimiento y abrir
varias sedes en diferentes lugares de Espafia. En dos afios sus
ventas han aumentado mas de un 60%.

4. No solo de financiacion vive la pyme
Hay otras importantes ventajas para una pyme si cotiza en el
mercado. Quizas la mas valiosa es el prestigio que alcanza»
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» ante sus clientes, proveedores (incluidos los fi-

nancieros, tan necesarios en esta coyuntura),
trabajadores, etc. Una empresa cotizada se
obliga a un nivel de organizacion y transparen-
cia excelente. Todos los dias esta en el foco de
cientos de inversores, analistas, supervisores,
autoridades regulatorias, lo que les obliga a or-
ganizarse mejor.

Cotizar en un mercado significa también dar a
los accionistas fundadores la oportunidad de
hacer liquida, en todo o en parte, su inversién
en la empresa. Con frecuencia, empresas que
empiezan a cotizar en el MAB acompafan su
salida al mercado de una desinversién o “exit”
de algunos de sus socios iniciales, particu-
larmente de entidades de capital riesgo, que
acompanaron al proyecto en una fase tempra-
nay que ahora necesitan vender su participa-
cion. Lo mismo sucede con algunos miembros
de la familia fundadora, que no desean concen-
trar todo su patrimonio en la empresa familiar
y prefieren vender su parte.

5. El MAB, un mercado abierto

a todo tipo de sectores

En este momento cotizan 116 compafiias en
el MAB. Buen numero de ellas tienen que ver
con el sector inmobiliario. Particularmente en
los ultimos cinco afos, casi todas las Socimis
(comparifas inmobiliarias dedicadas al alquiler)
han elegido este mercado para negociar sus ac-
ciones. De las restantes, mas del 75% son em-
presas intensivas en innovacion. Biotecnologia,
ingenieria, salud y farma, telecomunicaciones y
TiC, son los sectores mas representados.

6. Visibilidad de cara a los inversores
El MAB calcula y difunde permanentemente los
indices que reflejan el comportamiento de sus
comparifas. El Ibex MAB All Share recoge los
movimientos de todas las compaiiias cotizadas
y el Ibex MAB 15, a las 15 con mayor liquidez. Es-
tos indicadores han tenido un comportamiento
relativo muy favorable en lo que va de afio, con
descensos del 4,7% y 3,1%, respectivamente.

A través de la web del MAB los inversores
pueden obtener abundante informacién sobre

estas compariias. Ademas de publicar la infor-
macion financiera que las empresas remiten
periodicamente, en la web se muestran los in-
formes de casas de Bolsa y analistas especia-
lizados. Recientemente, Lighthouse, el servicio
de anélisis independiente del Instituto Espafiol
de Analistas Financieros, ha comenzado tam-
bién a seguir alguna compania del MAB.

7. La necesidad de fomentar

la financiacion de las pymes

a través del mercado

Las compariias mas pequefias a menudo que-
dan fuera del radar de los grandes inversores
bursatiles. Su tamafio reducido implica tam-
bién una liquidez menor que desanima a los
fondos de mayor tamafio. Esta limitacién con-
lleva una mayor volatilidad en sus precios. Si
a ello unimos que, por su tamafio, muchos de
estos valores no reciben la atencién de los ana-
listas bursatiles, el resultado es que el nimero
de inversores que destinan su dinero a estos
valores es auin escaso. Por tanto, ante la impor-
tancia de facilitar mayor financiacién de capi-
tal a las pymes, resulta imprescindible atraer
la atencién de mas inversores especializados
para que aporten capital y les ayuden a crecer.

En muchos paises ha resultado de gran ayuda
el establecimiento de incentivos fiscales a la
inversion. Una desgravacion en la cuota o una
exencién en la tributacién de plusvalias en el
IRPF para aquellas personas que, a través de
fondos especializados, inviertan su dinero en
este tipo de compafiias seria una gran idea
para aportar mas fondos que ayuden a crecer y
crear mas empleo. De hecho, algunas comuni-
dades auténomas, como la de Madrid, Aragon,
Galicia o Murcia, ya lo estan haciendo para sus
residentes con buena respuesta inversora.

Apoyar a estas empresas es estratégico. Son las
que atesoran mayor potencial de crecimiento y
mayor capacidad de generacion de empleo sos-
tenible y de alta cualificacién. Las que pueden
aportan mas valor afiadido al PIB de Espafia y
compiten mejor en un mundo cada vez mas
abierto. La financiacion en el mercado es el me-
dio ideal para hacerlas crecer. Cuidémosla. m
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