Osc

Catorce companias se han dado de alta de inicio para ejercer esta funcién esencial para
el buen funcionamiento del Mercado Alternativo Bursatil para empresas en expansion

ASESORES REGISTRADOS:
LOS PILOTOS DEL MAB

En junio de 2008, el Consejo de Administracidon del Mercado Alternativo Bursatil para empresas
en expansion autorizo el acceso a la condicidn de Asesor Registrado del MAB y su inscripcidn
correspondiente en el Registro a un grupo de catorce entidades. Esta figura se estrena en nuestro
ordenamiento y servira de enlace entre las empresas que decidan comenzar su andadura en el
MAB y BME como gestor del mercado. Pero su funcion va mas alla de la simple labor de enlace.
Los Asesores deben guiar a la empresa en cuestion, asesorarla y velar por que cumpla con sus
obligaciones de transparencia. Es decir, han de pilotar el proceso de acercamiento de las
empresas al MAB, su entrada en el mismo y su transitar posterior de manera que los gestores y/o
propietarios de las companias interesadas en cotizar no vean mermada la capacidad de
dedicacidn a sus negocios por el hecho de ser parte de un mercado de valores.

esde que en marzo veia la luz el
Mercado Alternativo Bursatil para
Empresas en Expansion (MAB), en
BME se siguen dando pasos para que su
funcionamiento sea el mas eficiente para
todos los participantes. El Gltimo y mas no-
vedoso es la aprobacion de la licencia para
intervenir de los primeros Asesores Regis-
trados, figura indispensable y obligatoria pa-
ra toda empresa que desee cotizar en este
mercado. Como recordatorio decir que el
MAB es un sistema multilateral de negocia-
cion disenado para pequefas y medianas
compafias que cuentan con un proyecto en
crecimiento y que desean obtener financia-
cion a través de los mercados.
La figura del Asesor Registrado es un
elemento que, en buena medida, avalara
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con su reputacion y prestigio la presentacion
en el mercado de empresas poco conocidas,
de modo que cuanto mas confie el mercado
en el Asesor Registrado mas seguridad ten-
dra respecto a las nuevas compafias. Su
funcién principal, previa a su incorporacion
al mercado serd ayudar a sus clientes a
cumplimentar los requisitos de incorpora-
cion y las exigencias de transparencia deri-
vadas de la normativa de informacion; se
ocupard de que las compaiias entiendan
qué deben explicar al mercado y, en conse-
cuencia, lo hagan. Entre sus responsabilida-
des, una vez incorporadas las empresas al
mercado, cuenta con ayudarlas a que cum-
plan los requisitos de informacién y compro-
bar que las informaciones suministradas por
las empresas se cinen a la normativa, esta-

bleciendo los procedimientos de supervision
internos pertinentes.

La regulacion del MAB dedica una nor-
ma en exclusiva a este Tema, la Circular 4
/ 2008 sobre Asesor Registrado, cuyo texto
completo esta disponible en la pagina web
del MAB (www.bolsasymercados.es/mab).

ANTECEDENTES

La figura del Asesor Registrado cuenta
con antecedentes claros en otros merca-
dos europeos para empresas de reducida
capitalizacion. El mas evidente es el de los
“nominated advisors” del mercado britani-
co AlM, operado por la Bolsa de Londres
desde mediados de los noventa. A su vez
éstos son herederos del “corporate broker”
que tradicionalmente contrataba, de modo
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UNIVERSO DE EMPRESAS ESPANOLAS SUSCEPTIBLES DE INGRESAR EN EL MAB*

N° EMPRESAS (TOTAL)

TOTAL IMPORTE NETO CIFRA DE NEGOCIO 2004 (de 4.244 empresas) (euros)

FONDOS PROPIOS 2004 (de 4.265 empresas) (euros)

Distribucion sectorial de las posibles empresas MAB* (%)
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* Segun estudio realizado por la Universidad de Alcald para BME

espontaneo, muchas compaiias britanicas
para ayudarse en el cumplimiento del, a
menudo complejo, entramado normativo
del mercado de valores y en el aprovecha-
miento de los mecanismos de liquidez y fi-
nanciacion asociados al mismo. También
el mercado francés equivalente -Alter-
next- ha instituido una figura similar, el
“listing sponsor”, cuyos cometidos son
analogos.

En definitiva, es un asesor especializa-
do, intermediario entre la empresa y el
mercado, que se encargara de valorar la
idoneidad de las empresas antes de su in-
corporacion y las asistira, cuando estén co-
tizando, en el cumplimiento de las obliga-
ciones y en la elaboracion y presentacion
de la informacién financiera y empresarial
requerida en cada momento.

COMETIDOS DEL ASESOR
REGISTRADO

El Asesor Registrado en el desarrollo de
su funcion general tendra los siguientes co-
metidos:

e Comprobar que la compaiia cumple con
los requisitos de incorporacion y asistir-
la en la preparaciéon de la documenta-
cion requerida.

e Revisar que la informacion periédica o
puntual cumple en contenido y plazos la
normativa del MAB.

* Asesorar sobre los hechos que pudiesen
afectar al cumplimiento de las obligacio-

La figura del Asesor
Registrado es un elemento
que, en buena medida,
avalard con su reputacion y
prestigio la presentacién en el
mercado de empresas poco
conocidas, de modo que
cuanto mds confie el mercado
en el Asesor Registrado mds
seguridad tendrd respecto a
las nuevas companias

nes de la compafia con el MAB.

* Trasladar al MAB los potenciales incum-
plimientos relevantes.

¢ Estar disponible ante el MAB para ges-
tionar y atender las solicitudes de infor-
macion.

¢ Comprobar que el precio ofrecido en ca-
so de exclusion se ajusta a los criterios
previstos en la regulacion aplicable a
ese supuesto en el mercado bursatil.

e Suscribir las declaraciones que la nor-
mativa del MAB prevea en relacion con
la incorporaciéon e informacion de las
companias.

El Asesor Registrado serd una persona
juridica -empresas de servicios de inver-
sion, bancos, cajas, despachos de aboga-
dos, firmas de auditorias, de asesoramien-
to financiero, entre otras- con experiencia
acreditada en el asesoramiento a compani-

C. Canaria
5%

Cataluna
24%

C. Valenciana
10%

as, en particular en el mercado de valores.
Tendran que mantener independencia res-
pecto a las compafias que asesoran y es-
tablecer los procedimientos adecuados pa-
ra la prevenciéon de posibles conflictos de
interés que pudieran surgir en sus actua-
ciones. Contando en todo caso, al menos,
dos personas responsables de desempe-
far esta funcion en su plantilla.

COMO ACCEDER A LA CONDICION
DE ASESOR REGISTRADO

Los interesados en acceder a la con-
dicion de Asesor Registrados deben solici-
tarlo ante el Director Gerente del Mercado
Alternativo Bursatil quien, una vez revisa-
da la documentacion exigida y tras reca-
bar las aclaraciones y documentacion adi-
cional que se estimen necesarias, somete
las solicitudes a la Comision de Coordina-
cion e Incorporaciones, que evalua los da-
tos aportados. A la solicitud, asimismo,
debe acompanarse un Reglamento Inter-
no de Conducta o cualquier norma relati-
va a la conducta profesional aplicad por la
entidad solicitante.

A la vista de toda esta informacion, el
Consejo de Administracion del MAB se pro-
nuncia sobre las solicitudes recibidas en el
plazo de tres meses. La decision que adop-
te el Consejo de Administracion respecto
de la inscripcion en el Registro de Asesores
Registrados se hace publica y accesible a
través de la pagina web del Mercado.
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Guia de contacto

abante( . .)

ABANTE ASESORES DISTRIBUCION AV, S.A
Marta Eizaguirre Cavestany

917815750
meizaguirre(dabanteasesores.com

M2 de las Vifias Herrera Hernampérez
917815750
mherreraldabanteasesores.com

ACA B & Bocisded #s Valgras

ACA, S.V. (ACA VALORES)
Marta Garcia Lupiafiez
93.390.49.60
asesormab(dacavalores.es
Valentin Cerdan Villena
93.390.49.60
asesormabldacavalores.es

AMBERS CO XXI, S.A.

Rafael Roldan

91.411.96.00
rafael.roldan@ambersco.com
Jesls Soto

91.411.96.00
jesus.sotoldambersco.com

R Afi

ANALISTAS FINANCIEROS
INTERNACIONALES (AFI)
Ménica Guardado Rodriguez
91.520.01.00/02
mguardado@afi.es

Virginia Gonzalez Pérez
91.520.01.00/02

ARCANO
ARCANO CORPORATE, S.L.
Constantino Gomez Lavin
91353 2140
cgomez(darcano.es

Alvaro de Remedios

91353 2140
aderemedios(darcano.es

g

o E-:nf:l'hunﬂon

AUDIHISPANA GRANT THORNTON, S.L.
David M.Radley-Searle

91.576.39.99

dradleysearle@ahgt.es

Carlos Villabona de la Fuente
93.206.39.00

cvillabona@ahgt.es

.ti

CONFIVENDILS

CONFIVENDIS (Consultores Estratégicos de Fi-
nanzas y Gestion, S.L.)

Carlos Ldpez Casas

91.662.90.66

carlos.lopez(dconfivendis.es

Roberto Martinez Roldan

91.662.90.66

roberto.martinez@confivendis.es

DCM Asesores see

DCM ASESORES Direccion y Consultoria de
Mercados, S.L.

David Carro Meana

88189 60 49

david.carrolddcmasesores.es

José Luis Macia Sarmiento

88189 60 49
joseluis.macia@dcmasesores.es

Deloitte.

DELOITTE, S.L.

Gloria Hernandez Aler
91.582.09.00
ghernandezaler@deloitte.es
Sara Gutiérrez Campifia
91.582.09.00
squtierrezcampina(@deloitte.es

@ GVC

GENERAL DE VALORES Y CAMBIOS, S.V
Carmen Hortala

93.467.80.80

chvldgvc.es

Jeslis Muela

93.467.80.80

jesus.muela@gvc.es

PrICEWATERHOUSE(COPERS

PRICEWATERHOUSECOOPERS,
ASESORES DE NEGOCIO, S.L.

Rocio Fernandez Funcia

91568 50 52
rocio.fernandez(des.pwc.com

Gemma Moral Marcos

91568 44 67
gemma.moral(@es.landwellglobal.com

rentok

RENTA 4,S.V, SA.
Luis F. Armangué Villegas
91 3848500
larmangue(@rentas.es
Jeslis Sanchez-Quifiones Gonzalez
91.384.85.00
jsqfdrentas.es

RIVAY GARCIA 1877,S.V.SA.
Pere Vifolas Serra
93.270.12.12
pvinolas(drivaygarcia.es

Simd Rodriguez Brassé
93.270.12.12
srodriguez(drivaygarcia.es

Solventis

SOLVENTIS, S.G.C, SA

Alberto Moro Suarez
93.200.95.78
amoroldsolventis.es

José Luis Moreno Martinez-Losa
93.200.95.78
jlmoreno(@solventis.es
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>> HABLAN LOS PROTAGONISTAS...

1 ¢Es necesario un mercado como
el MAB en Espafia?/Qué aporta?

ABANTE ASESORES
DISTRIBUCION A.V, S.A.

MARIVi HERRERA

Si, es necesario. Si tenemos en cuenta

que el 99% de las empresas espanolas
son pequenas y medianas empresas, el
MAB va a aportar a este tipo de companias
fuentes alternativas de financiaciéon para
poder desarrollar sus planes de crecimien-
to y ganar en tamano, visibilidad ante los
inversores, liquidez a los accionistas vy, lo
que es muy importante, disponer de una
valoracion objetiva de la compafia, todo
ello en el marco de una regulacion a medi-
da y unos costes y procesos adaptados a
sus caracteristicas. El disponer de este
mercado en Espafia evitara que companias
que busquen cotizar salgan fuera.

Hemos querido estar desde el principio

dada la expe-
riencia que tene-
mos en el mercado
de valores y por en-
tender que el Ase-
sor Registrado es
una figura nueva y
clave en el desarro-
llo y funcionamien-
to de este merca-
do. Ademas son
varias las empre-
sas que se han diri-
gido a nosotros pa-
ra buscar un mer-
cado en el que coti-
zar 'y queremos
que, si finalmente se deciden, lo hagan de
nuestra mano.

Si observamos los datos de mercados

similares en el entorno europeo como
el Alternex en Francia o el Alternative Inves-
tment Market en Reino Unido, podemos es-
perar que el nacimiento de este mercado
en Espana tenga la misma acogida y, con

“Un mercado creado desde el
mercado para el mercado dad.
siempre son buenas noticias
para la industria bursatil. Es
evidente, y hoy en dia mds si
cabe, que todos los actores
del mercado deben realizar
todos los esfuerzos posibles
para que la economia real
tenga a su disposicién una
economia financiera rica en
alternativas de financiacién”

2 ¢Qué los ha impulsado a
convertirse en Asesor Registrado?

un espectro de unas 3.000 empresas can-
didatas a cotizar, el mercado alcance una
cuota del 15% en 5 anos.

ACA S.V. (ACA VALORES)
VALENTIN CERDAN VILLENA
MARTA GARCIA LUPIANEZ

[.-'u(.'.«"n ) =sacmes

ACA N & Bocinded s Valoras

Sin lugar a dudas, si. Un mercado crea-

do desde el mercado para el mercado
siempre son buenas noticias para la indus-
tria bursatil. Es evidente, y hoy en dia méas
si cabe, que todos los actores del mercado
deben realizar todos los esfuerzos posibles
para que la economia real tenga a su dispo-
sicion una economia financiera rica en al-
ternativas de financiacion. Y es precisa-
mente en el sector de empresas de media-
na y pequena capitalizacion, con objetivos
claros y bien definidos de expansion, don-
de esta nueva he-
rramienta puede
ser de gran utili-

Para que la he-
rramienta tenga
un uso adecuado
es necesario que
los usuarios de la
misma tengan un
conocimiento ra-
zonable de la mis-
ma. Este gran ob-
jetivo, a nuestro
juicio, debe ser cu-
bierto por el ase-
sor registrado en
perfecta sintonia con el mercado y con la
empresa.

Ademas, siempre hemos pensado, que
el MAB seria un magnifico medio, y no el fin
Gltimo, en la andadura de una empresa. El
objetivo es claro, llegar al mercado conti-
nuo con un background acreditado en el
MAB.

3 ¢Cuéles son sus expectativas y
actuaciones previstas a medio
y largo plazo?

En términos estrictamente de mercado,
deseamos, desde ACA Valores, que no se
pierda en flexibilidad, entendida este a to-
dos los niveles a través de la autorregula-
cion de mercado en relacion a reglas de ne-
gociacion, difusion de informacion, trans-
parencia informativa, tarifas ajustadas a la
realidad del mercado,...

Con todos estos ingredientes, estamos
seguros que el MAB para Empresas en Ex-
pansion sera un rotundo éxito.

Hace bastantes afnos, ACA valores cre6

un Departamento de Servicios a Emiso-
ras con la misma filosofia con la que el
MAB ha definido la labor del Asesor Regis-
trado. Asi, la propuesta del MAB no ha he-
cho mas que reforzar nuestras actividades
de asesoramiento en cuestiones relaciona-
das con los mercados de valores, en gene-
ral, y bursatiles, en particular.

Nuestra labor como Asesor Registrado
formara parte de toda la cadena de valor
puesta a disposicion de las empresas, des-
de el asesoramiento, a la ejecucion y liqui-
dacién de operacion junto con la adminis-
tracion y custodia de instrumentos finan-
cieros pasando por las actividades de enti-
dad agente y agente de pagos. Al final, lo
que deseamos es que la empresa pueda
tener una solucion global por nuestra parte
a todo lo que supone dar el salto al merca-
do, tanto en sus decisiones preeliminares
como una vez dentro del ya que tan impor-
tante es la decision inicial como el dia a dia
de la empresa en el mercado.

A lo anterior, hay que anadir la crecien-
te demanda de informacion transmitida por
parte de nuestros clientes directos, entida-
des de crédito, en referencia a las diferen-
tes posibilidades que el MAB puede ofrecer
para empresas con las que mantienen rela-
cion, sus sociedades de capital riesgo,....
Luego, la demanda ha sido doble.

El objetivo a medio y largo plazo es cla-

ro: convertirnos en un participante des-
tacado del MAB con una preferencia evi-
dente hacia la calidad de los servicios.

A corto plazo, ya hemos iniciado una
ronda de contactos con nuestros clientes,
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1 ¢Es necesario un mercado como el MAB en Espaiia?¢Qué aporta?
2 ¢Qué los ha impulsado a convertirse en Asesor Registrado?
3 ¢Cudles son sus expectativas y actuaciones previstas a medio y largo plazo?

entidades de crédito, destacando las bon-
dades de este mercado y analizando el gru-
po potencial de empresas a visitar. Desde
ACA Valores siempre hemos pensado que
la primera via para hacer las cosas en un
mundo tan complejo y dindmico como el
bursatil es compartir toda la informacion
posible y disponible con nuestros clientes.
Desde esta optica, por nuestra experiencia,
es facil construir negocios eficaces y efi-
cientes que cubran las expectativas marca-
das.

Es cierto que la figura del Asesor Regis-
trado no esta testada en el mercado espa-
fol, convirtiéndose en un reto enorme para
la industria del Asesoramiento Empresarial
saber transmitir el porqué el MAB puede
ser una buena solucién. No obstante, cree-
mos sinceramente que esta herramienta,
el MAB, se va a configurar como el merca-
do mas potente espafiol en un plazo de
tiempo no demasiado lejano.

AMBERS CO XXI, S.A.

RAFAEL ROLDAN
JESUS SOTO

Toda actuacion encaminada a flexibili-

zar los mercados de capitales y a prove-
er vias alternativas de inversion siempre
son positivas. Consideramos que la crea-
cién de un mercado para empresas en ex-
pansion puede ayudar a canalizar parte del
ahorro e inversion, realizada fundamental-
mente y, al menos en un primer momento,
por inversores institucionales hacia uno de
los polos centrales de creacion de riqueza
de la economia espafnola como son las
Pymes.

Utilizamos el término de pymes desde
el convencimiento de que son un factor cla-
ve y diferenciador del desarrollo econémico
espanol siendo conscientes de que estas
organizaciones han evolucionado en los Ul-
timos anos y que las Pymes actuales son
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empresas cada vez mas profesionalizadas,
cada vez mas internacionalizadas y con
componentes de innovacion y sofisticacion
mayores. En este nuevo entorno de las em-
presas en expansion o pymes con capaci-
dad de crecimiento es donde considera-
mos oportuno que estas companias tengan
una alternativa adicional cuando estén
plantedandose distintas operaciones corpo-
rativas.

Con esta oportunidad de crear un nue-
vo mercado, es obligacion de los partici-
pantes en el mismo que el MAB sea una
auténtica alternativa para financiar el creci-
miento de las compafias. Todo ello va a de-
pender del trabajo que hagamos todos los
intervinientes actuales en el mercado y
aquellos que se vayan sumando progresi-
vamente en la medida que se vaya configu-
rando y cada vez sea mas atractivo, tales
como analistas, hedge funds, etc.

Adicionalmente hay que considerar la
oportunidad de tener algln tipo de incenti-
vo fiscal para las compafias o los inverso-
res que inviertan en este mercado al igual
que existe en otros mercados de similar na-
turaleza en paises de la Union Europea. Es-
tos incentivos fiscales sin duda ayudarian a
dinamizar este mercado de modo notable,
facilitando su implantacion y expansion. En
definitiva su éxito.

Ambers&Co, como firma de asesora-

miento corporativo busca poder ofrecer

a sus clientes un servicio integral de aseso-

ramiento. Entendemos que, con las medi-

das de independencia y separacion de acti-
vidades necesaria, no podemos dejar de
colaborar con nuestros clientes en una al-
ternativa corporativa atractiva como es el

MAB porque tenemos el expertise adecua-

do para asesorar con solvencia a los clien-

tes que quieran salir al mercado:

- El conocimiento y experiencia en las acti-
vidades de corporate finance por parte
de Ambers&Co y de nuestros profesiona-
les en empresas de muy distinto tamano,
no sélo en operaciones de fusiones y ad-
quisiciones sino también de financia-
cion, busqueda de otras alternativas cor-

porativas y en gestion.

- El profundo conocimiento contable en
normativa espanola (Nuevo Plan General
Contable, NIIF y USGAAP).

- La realizacion de planes de negocio y es-
tratégicos, utilizando distintas metodolo-
gias en empresas de diversos tamafos.

- La involucracion en el conocimiento del
negocio de nuestros clientes.

- La experiencia contrastada en determi-
nados sectores.

- La experiencia en operaciones de merca-
do y de trabajo en empresas cotizadas.

- La comprensién de los objetivos de los
accionistas de las compaiias para las
que trabajamos.

Adicionalmente, la actividad de corpo-
rate no esta regulada, por lo que formar
parte del registro de Asesores Registrados
del MAB es una forma de estar homologa-
dos tanto en cuanto a solvencia adminis-
trativa y financiera de nuestra Firma como,
especialmente, a las capacidades de nues-
tros profesionales. Para nosotros es una
satisfaccion poder formar parte del registro
de Asesores Registrados y esperamos po-
der contribuir de forma activa en el des-
arrollo del mercado.

Por dltimo y como es légico,
Ambers&Co desempena una actividad em-
presarial y esperamos que esta actividad
de Asesor Registrado permita generar re-
cursos para nuestra Firma y que crezca de
forma adecuada para dar carrera y oportu-
nidades de crecimiento a nuestros profe-
sionales.

En estos momentos iniciales de anda-

dura del MAB, nuestra posicion es de
expectacion y colaboracién con el mercado

y con las empresas que se han acercado a

nosotros preguntando por la posibilidad de

salir al mismo. En esta fase consideramos
que todos los participantes, es decir, el

MAB, Asesores Registrados, Proveedores

de Liquidez y Compafias tenemos la obli-

gacion de sentar las bases adecuadas pa-
ra el desarrollo fructifero de este nuevo
mercado. Esta situacion nos lleva a estar

en comunicacién permanente con Bolsas y
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Mercados para compartir con ellos nues-

tras dudas y nuestras iniciativas.

A medio y largo plazo, considerando un
progresivo desarrollo y estandarizacion de
las actuaciones del mercado, esperamos
que tenga el volumen adecuado para que
haya liquidez, lo que sin duda reportara los
beneficios esperados para las Companias
que decidan salir al MAB.

Desde Ambers&Co consideramos que
nuestras actuaciones estaran orientadas
segln los siguientes principios:

- Especializacion sectorial como factor di-
ferencial en relacion a los Asesores Re-
gistrados.

- Colaboracién con otros participantes de
la comunidad financiera que permitan
aportar valor a las relaciones con nues-
tros clientes.

- Prestacion de servicios amplios de ase-
soramiento empresarial a nuestros clien-
tes.

- Elementos de andlisis que permitan dife-
renciarnos de otros asesores.

- Vocacion de servicio e independencia en
relacion con nuestros clientes.

- Colaboracion permanente con el MAB.

ANALISTAS FINANCIEROS
INTERNACIONALES (AFI)
MONICA GUARDADO

lgﬂﬂ

El 99% de las empresas espanolas son

PYMEs y representan el 65% del PIB
Nacional. Desde esta perspectiva, todas
las iniciativas que permitan el desarrollo de
las PYMEs en nuestro pais contribuyen de
una manera muy directa al crecimiento y
desarrollo de nuestra economia.

Para las empresas pequefnas y media-
nas, el MaB supone por un lado una alter-
nativa indiscutible de financiacion: propor-
ciona liquidez inmediata, permite optimizar
costes de financiacién, posibilita la rees-
tructuracion de pasivos y se erige como

1 ¢Es necesario un mercado como el MAB en Espaiia?¢Qué aporta?
2 ¢Qué los ha impulsado a convertirse en Asesor Registrado?
3 ¢Cudles son sus expectativas y actuaciones previstas a medio y largo plazo?

una via de financiacion de [+D.

Sin duda, cotizar en cualquier mercado
de valores, supone para las empresas par-
ticipantes una mejora de imagen y de pro-
yeccion, que facilita alianzas y operaciones
de fusiones y adquisiciones; ya que some-
terse al escrutinio del mercado supone un
ejercicio de transparencia tal, que es equi-
valente a demostrar solvencia econémico-
financiera.

La contrapartida de todo ello, es el
cambio cultural que se debe realizar en la
gestion de las compaiias, ya que se trata
de gestionar para crear valor para los ac-
cionistas.

Desde el punto de vista de los inverso-
res en nuestro pais, la cotizaciéon de socie-
dades en el MAB, facilita el acceso a alter-
nativas de inversion seguramente menos
correlacionadas con los mercados. Supone
tener acceso a invertir en empresas con
potencial de crecimiento, un nivel de en-
deudamiento adecuado y proyectos de in-
version atractivos y en muchos casos de
sectores 0 nichos de mercado que nos es-
tan representados en los mercados de va-
lores actuales.

Analistas Financieros Internacionales

(AF1) nace hace 20 anos con el objetivo
de hacer un seguimiento y andlisis de los
mercados financieros a nivel internacional.
Hoy en dia, el puro research ha pasado a
un segundo plano, y en lo que ocupamos
gran parte de nuestra dedicacion es en el
asesoramiento financiero particularizado a
empresas tanto financieras como no finan-
cieras.

No somos una sociedad que haga inter-
mediacion, ni somos un banco de inversion
al uso, por ello el papel del Asesor Registra-
do como asesor de cabecera para acompa-
nar a las empresas que se plantean cotizar
en el MAB, es algo que encaja perfecta-
mente con la labor que ya venimos desem-
penando, y que se hacia obligado para nos-
otros, con el fin de seguir ofreciendo a
nuestros clientes actuales y potenciales, el
mas amplio y completo asesoramiento fi-
nanciero.

Desde AFI vemos el papel del Asesor
Registrado como un companero de viaje
para las empresas que tienen un proyecto
de expansion y que sin duda requieren un
estudio amplio y pormenorizado previo pa-
ra ver cual es la alternativa de financiacion
a su proyecto mas aconsejable. Una vez
que el MAB se determine como la via mas
recomendable, nuestro papel pasa por ayu-
dar a la organizacion a realizar el cambio
cultural que sin duda conlleva el empezar a
cotizar en un mercado organizado. Lo de
menos es la redaccion de un folleto explica-
tivo, lo mas importante es el cambio que
lleva implicito lo que se expone en dicho fo-
lleto.

Una vez que el valor esta cotizando en
el MAB, otra aportacion que nosotros con-
sideramos importantisima, es el “cuidado
del valor”. El seguimiento y la toma de de-
cisiones que afectan a la cotizacién del va-
lor en el mercado son fundamentales de
cara a la imagen de la compania y a la cre-
acion de valor para el accionista.

Desde AFI creemos que el Mercado Al-

ternativo Bursatil en los préoximos afos
debe experimentar un desarrollo al menos
similar al del mercado alternativo francés
(Alternext), que pasa por conseguir al me-
nos que en dos anos estén cotizando unas
cien empresas. En el largo plazo lo desea-
ble seria que llegasemos a alcanzar la am-
plitud y profundidad del AIM de Reino Uni-
do, pero creo que la plaza inglesa en este
sentido no es comparable a la espanola, si
bien podemos ofrecernos como alternativa
para empresas no espanolas que busquen
financiacion en Europa y compartan con
nuestro pais, proximidad, costumbres e
idioma.

Para conseguir que el MAB sea un éxi-
to, ademas de necesitar empresas con un
proyecto interesante y que deseen cotizar
en el MAB, es fundamental que haya inver-
sores interesados. En AFl nos hemos pro-
puesto una doble funcién, por un lado ase-
sorar a las empresas que deseen salir al
MAB, y ayudarlas a que este paso sea un
éxito, y por otro lado tenemos la tarea de di-
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vulgar y promover el conocimiento de este
mercado entre los posibles agentes partici-
pantes. Desde nuestra Escuela de Finan-
zas Aplicadas y desde la tribuna que nos fa-
cilita nuestro acceso a los medios y a los
potenciales inversores, tenemos previsto
realizar varias jornadas divulgativas y publi-
car los resultados de diversos estudios que
estamos llevando a cabo sobre las ventajas
de cotizar en un mercado organizado para
empresas de pequeno y mediano tamano.
Estamos convencidos de que el Merca-
do Alternativo Bursatil, sin duda va a ser
una Alternativa real para el crecimientoy el
desarrollo de nuestro tejido empresarial.

ARCANO CORPORATE, S.L.

CONSTANTINO GOMEZ

Con el MAB se abre una puerta a que

empresas, que por su tamafno y carac-
teristicas no podian cotizar en el mercado
continuo, accedan a los mercados de capi-
tales. Sin duda, es una gran oportunidad
para que este tipo de companias pueden
ver, de esta forma, impulsado su crecimien-
to. A los inversores les permitira tener expo-
sicién a companias y sectores en Espafia a
los que nos pueden acceder en la actuali-
dad. La experiencia del AIM de Londres y
del Alternext en Francia, es una buena
muestra de ello.

Arcano quiere poder ofrecer todas las

posibilidades con que cuenta el merca-
do de manera integrada a sus clientes y el
MAB es una de ellas. Ser Asesor Registra-
do nos permite que, en el caso de que un
cliente quiera acceder a esta fuente de fi-
nanciacion podamos acompanarle en este
proceso.

Lo veremos en los proximos meses, ya

que sera el propio desarrollo del MAB y
el interés de las empresas e inversores por
él, los que marquen el ritmo de nuestra ac-
tividad en este sentido.
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AUDIHISPANA GRANT
THORNTON, S.L.

DAVID M. RADLEY-SEARLE
CARLOS VILLABONA

hdtnpaa

o Grant Thornton

Cotizar en el MAB conlleva importantes

ventajas para cualquier empresa y podri-
amos agruparlas en torno a tres conceptos:
financiacion, prestigio y liquidez para el ac-
cionista.

En primer lugar, el MAB permite, como
cualquier otro mercado bursétil, obtener la
financiacion necesaria para acometer pro-
yectos de expansion y crecimiento a través
de recursos propios. Pero ademas, cotizar
en bolsa incrementa la notoriedad y presti-
gio de la compania ante terceros (clientes,
proveedores, entidades financieras) y poten-
cia su imagen de
marca, lo que en
definitiva redun-
da en un impul-
SO para su pro-
pio crecimiento.

Por otro la-

“Con el MAB se abre una
puerta a que empresas, que por
su tamano y caracteristicas no
podian cotizar en el mercado

continuo, accedan a los

cados, o ni tan siquiera se lo plantearian. En
determinados casos, el MAB puede conver-
tirse también en una plataforma de lanza-
miento para una posible salida posterior en
otros mercados bursatiles mas complejos.

Basicamente hemos querido ofrecer a

nuestros clientes actuales y potenciales
una nueva linea de servicio, que amplia y
complementa nuestra gama de actividades
profesionales y nos permite cubrir ain mejor
las necesidades de nuestros clientes y del
mercado. Teniendo en cuenta nuestra posi-
cion de liderazgo en ciertos sectores, esto
significa para la firma una opcién estratégi-
ca de gran importancia. Sin duda, nos ayu-
dara a obtener un reconocimiento mas pro-
fundo por parte de terceros como una firma
prestigiosa en la prestacion de servicios pro-
fesionales a las empresas.

Habernos convertido en Asesor Registra-
do del MAB pone en valor nuestra propia ex-
periencia en el sector financiero y la que se
deriva de nuestra or-
ganizacion internacio-
nal. De hecho, Grant
Thornton UK es lider
en asesoramiento en
operaciones en el Al-
ternative Internacio-

do, la presencia
de una empresa
en el MAB facili-
ta la valoracion
objetiva de la
misma, gracias a
que sus accio-
nes se negocian

mercados de capitales. Sin
duda, es una gran oportunidad
para que este tipo de companias
puedan ver, de esta forma,
impulsado su crecimiento. A los
inversores les permitird tener
exposicion a companias y

nal Market de Lon-
dres (AIM) y, ademas,
audita a 215 cotiza-
das en este mercado,
mas que ninguna otra
firma, y el MAB se ase-
meja considerable-
mente al AIM. Pero

en un mercado
que se regula a
través de oferta
y demanda, y fa-
cilita la obten-
cién de liquidez por parte de sus accionistas.

Pero tampoco podemos olvidar que una
de las grandes ventajas del MAB es que los
tramites y requisitos que exige permiten ac-
ceder al mercado de valores a compafias
que no estarian dispuestas a pasar por los
procesos que suponen cotizar en otros mer-

sectores en Espana a los que
no pueden acceder en la
actualidad”

ademas, nuestra or-
ganizacion tiene una
amplia experiencia en
servicios de asesora-
miento y auditoria a
empresas durante todo el proceso de salida
a bolsa, y a entidades ya cotizadas, en mu-
chos de los principales mercados de valores
del mundo.

En primer lugar, estamos decididos a

promover el concepto del MAB entre
nuestros clientes, como una estrategia a
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considerar en la fase de expansion y/o re-
modelacion de un negocio. Queremos pro-
porcionar todo nuestro know-how en aseso-
ramiento financiero y estratégico a las em-
presas en expansion que consideren la posi-
bilidad de acceder al MAB, de manera que
puedan depositar toda su confianza en nos-
otros y nos convirtamos de esta forma en un
referente de primer orden y un actor en la
promocioén de este joven mercado.

No obstante, estimamos que debido a la
coyuntura econdémica actual, el funciona-
miento normal del mercado no se producira
de manera inmediata, salvo que las otras
fuentes de financiacion disponibles se enca-
rezcan de manera significativa.

CONFIVENDIS (Consultores Estrateé-
gicos de Finanzas y Gestion, S.L.)

CARLOS LOPEZ

Desde Confivendis pensamos que este

nuevo mercado responde a una necesi-
dad real que existe en el tejido empresarial
espanol de la pequena y mediana empresa
(Pyme), de gran peso en nuestra economia y
el cual no disponia hasta ahora de un merca-
do de valores de referencia en Espana con
una regulacion flexible y adaptada a sus ne-
cesidades.

La experiencia de este tipo de mercados
en Europa, con el AIM en Reino Unido y Ater-
next en Francia, ha sido exitosa. Desde Con-
fivendis estamos seguros que el MAB va a
evolucionar de forma exitosa también en Es-
pana si bien somos plenamente conscientes
de que la situacion actual de los mercados
no es la mas favorable.

Consideramos que la experiencia y cre-

denciales del equipo de Confivendis nos
capacitan para desempenar la figura de Ase-
sor Registrado ante el MAB, valorando la ido-
neidad de las empresas interesadas en in-
corporarse al segmento Empresas en Expan-
sién y asesorandoles en el cumplimiento de
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sus obligaciones y en la elaboracion y pre-
sentacion de la informacion financiera y em-
presarial requerida.

El equipo directivo de Confivendis ateso-
ra experiencia contrastable en el asesora-
miento a Companias en relacion con su ac-
tuacién en el mercado de valores. Adicional-
mente, desde Confivendis hemos obtenido
un amplio conocimiento del segmento de
empresas objetivo para cotizar en el MAB y
vemos una gran oportunidad en la colabora-
cién con estas companias.

Desde Confivendis estamos seguros del
éxito del MABy por ello hemos apostado muy
activamente por el desarrollo del mercado
formando parte ya desde el inicio de los gru-
pos de trabajo que coordin6 Bolsas y Merca-
dos Espanoles para desarrollar la normativa
del MAB. En esta segunda fase de desarrollo
del proyecto, desde Confivendis queremos
seguir siendo participes de forma activa co-
mo Asesores Registrados actuando como un
cauce especializado de interlocucion con di-
chas empresas y como un medio de facilitar
su insercion y desarrollo en el nuevo régimen
de negociacion de sus valores.

Una vez que Confivendis fue designado

Asesor Registrado ante el MAB hemos
comenzado a dar a conocer este mercado y
sus posibilidades entre nuestros clientes.
La respuesta que hemos obtenido por el
momento ha sido favorable, recibiendo
muestras de interés tanto de compadias in-
teresadas en cotizar como de Fondos de
Capital Riesgo con participadas suscepti-
bles de cotizar en este mercado.

En los proximos meses prevemos una
evolucién mas lenta del MAB en sus co-
mienzos motivada fundamentalmente por
la necesidad de dar a conocer este merca-
do entre las Pymes espanolas y los benefi-
cios que pueden obtener cotizando en él,
asi como por la situacion actual de los mer-
cados.

Respecto a las medidas previstas a me-
dio y largo plazo, Confivendis continuara di-
fundiendo activamente el mercado entre
compainias y Fondos de Capital Riesgo asi
como poder acompanar a alguna de ellas

en su salida al MAB en el transcurso de los
préximos meses.

DCM ASESORES Direccion y
Consultoria de Mercados, S.L.
DAVID CARRO MEANA

DCM Asesores eee

S orradds

En un momento de restricciones en el

acceso a la financiacién ajena, los mer-
cados recobran su raz6n de ser como fuen-
te de recursos propios para las compafias,
especialmente aquellas que afrontan un
plan estratégico basado en el crecimiento,
sea éste organico o no. El hecho de que
BME abra esta posibilidad a las pymes y
empresas en expansion en general, a tra-
vés del nuevo segmento de MAB, posibilita
el acceso de tales compafias a un merca-
do del que hasta ahora no disponian.

Asimismo, muchas otras posibilidades
asociadas al hecho de cotizar se abren pa-
ra las empresas presentes en MAB: la ob-
tencién de una valoracién de mercado ob-
jetiva, la posibilidad de fortalecerse e im-
plementar procedimientos que faciliten su
desarrollo, la generacion de mecanismos
de liquidez para los accionistas histéricos,
alternativas a la cesion del dominio politico
a un (nico socio institucional, etc.

DCM estd compuesto por un conjunto

de profesionales y empresarios con am-
plia experiencia en operaciones corporati-
vas y bursatiles de toda indole, incluidas al-
gunas de las mas relevantes celebradas en
Espana en los Gltimos anos. Es por ello que
confiamos plenamente en el sentido que
tiene cotizar en un mercado para una com-
pafia, porque hemos sido testigos directos
de sus virtudes, y creemos que podemos
contribuir con nuestra experiencia a que
muchas otras se beneficien de ello.

A este pleno sentido econémico y finan-
ciero que esta oportunidad produce acer-
cando los mercados de capitales mas sofis-
ticados a todas las empresas en proceso de
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expansion o consolidacion, se afiade un mo-
mento econdémico especialmente sensible.
El acceso al crédito se ha complicado enor-
memente, ya no sblo en términos de encare-
cimiento de los costes, sino en términos de

propietarios de las compafias unas expecta-
tivas de valoracion mas atractivas que las
actuales, y ya sean numerosos los casos de
éxito en el mercado, se multiplicara sin lugar
a dudas el nimero de companias interesa-

aportacion de ga-
rantias y en térmi-
nos de incertidum-
bre sobre la renova-
cion de las financia-
ciones vivas en el
devenir de la em-
presa. Ello devuel-
ve la atencion de
muchos empresa-
rios y gestores a la
captacion de recur-
S0S propios, parce-
la en la que los
mercados  como
MAB se convierten
en una clarisima
opcion a tener en
cuenta por las com-

“En un momento de
restricciones en el acceso a la
financiacién ajena, los
mercados recobran su razén de
ser como fuente de recursos
propios para las companias,
especialmente aquellas que
afrontan un plan estratégico
basado en el crecimiento, sea
éste orgdnico o no. El hecho de
que BME abra esta posibilidad
a las pymes y empresas en
expansion en general, a través
del MAB, posibilita el acceso
de tales comparifas a un
mercado”

das en MAB.

Tal cargo de
trabajo se intensifi-
cara también por
los procesos de ex-
pansién en marcha
de las compaiias
que ya estén coti-
zando y sean obje-
to de seguimiento
por parte de DCM;
con toda probabili-
dad sus requeri-
mientos de infor-
maciéon y comuni-
caciéon con todos
los agentes del
mercado, y la com-
plejidad de su su-

panias.

Los  exitosos
precedentes de otros mercados nos ratifican
en este diagnostico.

DCM es un Asesor Regijstrado indepen-

diente de cualesquiera otras actividades,
con todos nuestros recursos volcados en un
total compromiso con el éxito de MAB y de
las companias que en €l coticen. Este hecho
nos permite concentrar todo el esfuerzo en
optimizar continuamente los procesos que
posibilitan la mejor supervision de las com-
pafias y su exitosa adecuacion a los requisi-
tos de MAB.

Tras nuestra aprobacion hemos iniciado
contactos con las primeras empresas intere-
sadas en prepararse para cotizar, conscien-
tes de que el periodo vacacional y el mo-
mento de mercado precisaran de un tiempo
de maduracién que nos hace pensar en el
otono como primer trimestre realmente acti-
vo en el sector.

El medio y largo plazo los esperamos es-
pecialmente intensos en carga de trabajo,
pues cuando los mercados ofrezcan a los
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pervision, requerira
de un mayor es-
fuerzo para mantener siempre la excelencia
en el servicio y la independencia que MAB
requiere, y que constituyen los valores fun-
damentales de DCM.

DELOITTE, S.L.
GLORIA HERNANDEZ

Deloitte.

Entendemos el MAB como una nueva y

muy interesante via de financiacién pa-
ra las Empresas en Expansion, especial-
mente en el momento actual en el que la fi-
nanciacion bancaria presenta ciertas difi-
cultades. Por otra parte, frente al Capital
Riesgo, el MAB ofrece la ventaja de facilitar
el mantenimiento en la empresa de una
gestion independiente, no estando vincula-
da la gestion a ciertas clausulas que, de-
pendiendo del momento de desarrollo de la

empresa, pueden resultar, en determina-
das ocasiones, gravosas. Es mas, a nuestro
juicio, el propio MAB completa el ciclo inver-
sor del Capital Riesgo, pues puede servir
de puerta de salida a los inversores de es-
te tipo, que hayan materializado sus inver-
siones en un estadio mas inicial de la vida
de la compaiiia.

En definitiva, y aunque no se pueda ge-
neralizar cual es la mejor via de financia-
cion para una compaiiia, pues ello depen-
de de diversos y muy variados factores, el
MAB se perfila como una nueva opcién con
importantes ventajas: cuenta con una nor-
mativa a medida, menos exhaustiva que la
propia de los mercados regulados, pero no
por ello menos exigente en términos de
transparencia; implica menores costes pa-
ra la empresa; aumenta su visibilidad y no-
toriedad; etc.

Finalmente, y habida cuenta del peso
que tienen en la economia espanola las pe-
quenas y medianas empresas, entende-
mos que era necesaria la creacion de un
mercado con las caracteristicas que pre-
senta el MAB, que permitiera situarnos al
nivel de Reino Unido, Francia e Italia, don-
de ya se han creado mercados similares,
con éxito.

Como firma con presencia internacional,

Deloitte ya actla como Asesor Registra-
do (NOMAD) en el AIM del Reino Unido, ha-
biendo adquirido una valiosa experiencia
gue ahora queremos poner a disposicion de
las pequenas y medianas empresas espano-
las que deseen incorporarse al MAB.

Entendemos que nuestro caracter de
firma multidisciplinar nos sitia en una po-
sicién inmejorable para ofrecer los servi-
cios propios del Asesor Registrado. En De-
loitte para enfrentarnos a este nuevo reto
hemos creado un equipo multidisciplinar
formado por expertos de las areas de cor-
porate, andlisis financiero, asesoramiento
legal y fiscal, y hemos desarrollado una me-
todologia especifica para ayudar a las em-
presas que deseen cotizar en el MAB en los
distintos momentos del proceso de incor-
poracion. Con caracter previo a la incorpo-
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racion al MAB, nuestros equipos de corpo-
rate examinaran las distintas opciones de
financiacion, y colaboraran, en su caso, en
la elaboracion de la estrategia de salida y
bldsqueda de inversores. Nuestros expertos
en andlisis financiero y abogados se ocupa-
ran de la preparacion de la documentacion
necesaria para la incorporacion, facilitando
enormemente el proceso a las companias.

Pero en Deloitte, no sélo queremos
acompanar a las empresas en su momen-
to de salida, sino continuar a su lado en
su dia a dia, para facilitar el cumplimiento
de sus obligaciones frente al MAB y actuar
como interlocutor entre la empresa y el
mercado.

En definitiva, en Deloitte buscamos
constantemente ser innovadores, por ello
no queriamos dejar de estar presentes co-
mo Asesor Registrado, una nueva oportuni-
dad de negocio que nos permite apoyar a
las Empresas en Expansion que se suelen
caracterizarse por su capacidad constante
de innovacion y espiritu empresarial.

Nuestras primeras impresiones son

muy favorables, varias compahias se
han puesto en contacto con nosotros y
apreciamos interés por el nuevo mercado.

Otro de los factores que ofrecen gran-
des expectativas es el éxito alcanzado en
otros paises europeos, como es el caso
del AIM en el Reino Unido o de Alternext
en Francia. Hay que tener en cuenta que
hasta la creacion del MAB, las empresas
espanolas que buscaban este tipo de fi-
nanciacion Gnicamente podian acudir a
los mercados europeos, como ha ocurrié
con alguna compafia espanola que ac-
tualmente cotiza en estos mercados, y
con otras companias que en los Ultimos
meses han mostrado interés por incorpo-
rase a los mismos.

En lo que respecta a nuestras actuacio-
nes, desde Deloitte queremos ofrecer un
servicio cercano a las Empresas en Expan-
sion, muchas de ellas radicadas en las dis-
tintas provincias del territorio espanol.
Nuestra red de oficinas puede satisfacer
esta necesidad vy, por ello, estamos crean-
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do grupos interdisciplinares por toda la red
y realizando los oportunos actos de coordi-
naciéon para ofrecer el mejor servicio a
nuestros clientes.

GENERAL DE VALORES Y
CAMBIOS (GVC), S.V.

CARMEN HORTALA
JESUS MUELA

El MAB es el mercado natural de un nu-

meroso grupo de empresas cuya produc-
cion equivale a un porcentaje muy significa-
tivo del PIB espanol. Estas empresas, las
pymes, tienen mayores dificultades que la
gran empresa en términos de acceso a los
mercados de financiacion (deuda y accio-
nes) y sus accionistas a menudo tienen difi-
cultades para poder incrementar o reducir
su participacion en caso de desearlo (falta
de liquidez, problemas de valoracion).

El MAB sera capaz de facilitar:

- Mayor capacidad de financiacion para
acometer nuevos proyectos de inversion.

- Al producirse transacciones (compra y
venta de acciones), aumentara la liquidez
de las acciones de la compaiia que cotice
y facilitara al accionista poder aumentar o
reducir su participacion con mayor facili-
dad. Ademas, el hecho que exista un mer-
cado secundario aumenta por definicion
la posibilidad de entrada en el capital de
accionistas con determinado perfil, que
no participarian en la empresa sin saber
que existen posibilidades reales de ven-
der su participacion de modo facil, rapido
y con poco coste.

- La posibilidad de establecer una valora-
cion objetiva de la compania, que surge
del libre encuentro de la oferta y la de-
manda. Una valoraciéon objetiva facilita
enormemente los procesos de compra-
venta de acciones, adquisiciones de em-
presas, fusiones y captacion de financia-
cion, entre otros.

Desde siempre el Cliente es lo mas im-

portante para GVC. Muchos de nuestros
Clientes poseen acciones o trabajan en com-
panias cuyo mercado natural es el MAB.
Nuestra vocacion de acompanar a nuestros
Clientes en todas sus necesidades ha sido
un aspecto determinante a la hora de con-
vertirnos en Asesor Registrado. Por otra par-
te, GVC viene desarrollando desde hace mu-
chos anos para companias que cotizan en la
Bolsa espanola el conjunto de actividades
que realiza un Asesor Registrado del MAB,
de modo que es algo muy conocido y natural
para nosotros.

Esperamos que a corto plazo exista un

importante nimero de empresas que va-
loren positivamente las ventajas de cotizar
en un mercado disenado “ad hoc” para
ellas, que a medio plazo el MAB constituya
una verdadera posibilidad de obtener finan-
ciacion para la empresa y de inversion en
términos cuantitativos (ndmero de empre-
sas) y cualitativos (diversidad de sectores
econbémicos representados) para el ahorra-
dor, y que a largo plazo sea un mercado de
referencia para pymes cuanto menos en Eu-
ropa,, Como ocurre con sus homologos brita-
nico, aleman o francés.

Para ello, los asesores registrados debe-
remos ser capaces de poder trasladar a las
empresas las ventajas de cotizar, y a los
ahorradores la bondad de ampliar con cali-
dad su abanico de inversion.

PRICEWATERHOUSECOOPERS,
ASESORES DE NEGOCIO, S.L.
ROCIO FERNANDEZ

PRICEVWATERHOUSE(COPERS

El tejido empresarial espanol esta sus-

tentado en su mayor parte (aproximada-
mente el 94%) en companias que entran
dentro del concepto de pequenas y media-
nas empresas.

En la actualidad, muchas de dichas com-
pafias de pequeiio y mediano tamafo estan
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encontrando problemas en la obtencion de fi-
nanciacion para la realizacién de nuevos pro-
yectos o en la renegociacion de créditos exis-
tentes. Como alternativa a la obtencion de di-
cha financiacion pueden plantearse acceder
al mercado de valores analizando previamen-
te las ventajas e inconvenientes de los dife-
rentes mercados regulados y sistemas de ne-
gociacion, como son la Bolsa y el MAB, si
bien, su reducido tamano les excluye en la
practica de la ad-
mision a cotiza-
cion de sus ac-
ciones en la Bol-
sa. Un mercado
como el MAB es
una clara alterna-
tiva para este ti-
po de empresas,
ya sean empre-
sas familiares o
no, ya que permi-
te el acceso de
manera rapida y
sencilla a finan-
ciacion.

Asimismo, el
MAB esta adaptado a las necesidades de las
pequenas y medianas empresas en proceso
de internacionalizacion y con necesidades de
recursos financieros para continuar su ex-
pansion. Igualmente, muchas compaiias ven
el MAB como una forma de dar continuidad al
negocio reduciendo los problemas entre ac-
cionistas y asegurando la sucesion en la di-
reccion de la empresa, concretamente en el
caso de empresas familiares, sin que ello im-
plique la pérdida de control por parte de los
propietarios.

Este mercado es una puerta de entrada
a los mercados de capitales, existiendo en
otros paises mercados alternativos muy exi-
tosos como AIM (Reino Unido) y Alternext
(Francia) donde el nimero de empresas que
acceden al mercado alternativo tiende a su-
perar el de las empresas que acceden al
mercado principal. Las empresas espanolas
que se planteaban incorporar sus acciones
a estos mercados alternativos extranjeros,
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“Las expectativas de acceso al
mercado son buenas ya que
hay muchas empresas
interesadas en conocer lo que
es el MAB, los requisitos de
acceso y el papel que tiene el
Asesor Registrado. Otras, ya
han iniciado las actuaciones
previas de acceso y por lo
tanto se estdn preparando
para cumplir todos los
requerimientos”

con las consiguientes dificultades e incre-
mento de costes, ven ahora abierta una nue-
va posibilidad de obtener las mismas venta-
jes en su propio pais.

El éxito de otros mercados alternativos

europeos asi como relevancia que la fi-
gura del Asesor Registrado ha tenido en
otros mercados europeos con su equivalen-
te en el Reino Unido denominado “Nomina-
ted Advisor” en AIM y en Francia denomina-
do “Listing Sponsor”
en Alternext ha susci-
tado nuestro interés
impulsandonos a con-
vertirnos es Asesor
Registrado. Pricewa-
terhouseCoopers Rei-
no Unido y Pricewater-
houseCoopers Fran-
cia estan registrados
en sus respectivos
mercados alternati-
VOS y asesoran con
éxito a las empresas
en el proceso de ac-
ceso a los mismos.

El Asesor Regis-
trado debe ser el asesor de confianza de las
empresas que quieren acceder y permane-
cer en el MAB. PricewaterhouseCoopers ase-
sora en la actualidad a empresas desde di-
ferentes ambitos como el financiero, conta-
ble, legal, fiscal, etc. y ahora se nos brinda la
oportunidad de acompanar a las empresas
en un proyecto tan singular y complejo como
es el acceso al mercado de capitales permi-
tiéndonos ser su Unico interlocutor.

Tenemos para ello una posicion privile-
giada ya que gozamos de una amplia expe-
riencia multidisciplinar en asistir a las com-
paiias durante el proceso de acceso a los
mercados de capitales y de permanencia en
los mismos. Gracias a nuestra red global
contamos, ademas, con experiencias y proxi-
midad en todos los mercados de capitales
del mundo ya que estamos presentes en
150 paises.

Las expectativas de acceso al mercado

son buenas ya que hay muchas empre-

sas interesadas en conocer lo que es el MAB,
los requisitos de acceso y el papel que tiene
el Asesor Registrado. Otras, ya han iniciado
las actuaciones previas de acceso y por lo
tanto se estan preparando para cumplir to-
dos los requerimientos y poder presentar su
expediente de incorporacion al MAB el ano
que viene.

Por lo positivo de lo comentado en nues-
tra respuesta a la primerra cuestion, creemos
que el MAB es un mercado idéneo para Espa-
fia y confiamos en que pronto esté funcionan-
do activamente. No olvidemos que Alternex
en Francia, con poco mas de 3 anos de histo-
ria ya tiene 124 sociedades cotizadas y en
AIM en Reino Unido, con mas antigliedad, ya
supera las 1.150 sociedades.

RENTA 4, S.V., S.A.
LUIS F. ARMANGUE

rentok

En Espana el MAB es conveniente para

las empresas pequenas y medianas con
proyectos de expansion que no son financia-
bles a través de recursos generados por el
propio negocio y recursos adicionales dis-
puestos por el accionariado de las mismas.

Pudiera resultar un mercado atractivo pa-
ra cierto tipo de inversores como alternativa a
los mercados tradicionales de renta variable
en tanto en cuanto abarca un segmento de
rentabilidad - riesgo distinto al de las empre-
sas del mercado continuo y tiene la posibili-
dad de acoger sectores de actividad no repre-
sentados o representados de forma testimo-
nial en la actualidad en el mercado continuo.

Una de las claves del éxito del MAB con-
siste en que los inversores vean satisfechas
en la practica objetivos minimos de liquidez
en la cotizacion y transparencia en la infor-
macion, objetivos que en parte recaen en el
Proveedor de Liquidez y en el Asesor Registra-
do, respectivamente.

El Grupo Renta 4 considera el MAB un ni-

cho de mercado estratégico a medio y lar-
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go plazo donde tiene la posibilidad de prestar
de servicios en sus distintos ambitos de activi-
dad bajo las figuras del Asesor Registrado,
Miembro del Mercado, Proveedor de Liquidez
y Entidad Agente, gestionando, en su caso, de
forma adecuada los conflictos de interés que
pudieran surgir para aquellas empresas en las
que se asumieran varios de estos roles.

El Grupo Renta 4 ha desarrollado en los
Gltimos afos la actividad de asesoramiento
econdémico-financiero a empresas tanto coti-
zadas como no cotizadas. Los servicios del
Asesor Registrado figuran dentro del ambito
de la actividad de la sociedad del grupo Ren-
ta 4 Corporate, S.A. que esta especializada
en “corporate finance”.

Si bien el Grupo Renta 4 tiene una rela-
cion estrecha con la comunidad inversora y
una imagen de marca en la intermediacion
financiera y la actividad de gestién de fon-
dos y patrimonial privada, pretende maximi-
zar sus relaciones con el mundo empresa-
rial al que se podria presentar una posibili-
dad estratégica adicional como es la incor-
poracién al MAB.

El Grupo Renta 4 aspira a convertirse a

medio y largo plazo en una de las entida-
des con mayor cuota de mercado y prestigio
en el MAB dentro de su segmento para Em-
presas en Expansion.

Las expectativas son modestas a medio
plazo ya que a la experiencia del lanzamiento
de mercados alternativos europeos como el
AIM en el Reino Unido y el Alternext en Fran-
cia, se une la situacion delicada de los mer-
cados bursatiles internacionales.

Sin embargo, desde la figura del Asesor
Registrado, Renta 4 pretende desarrollar du-
rante los proximos meses una intensa activi-
dad comercial hacia el segmento de empre-
sas potencialmente interesadas en el MAB.
Paralelamente se aprovechara las relaciones
establecidas por Renta 4 con la comunidad
inversora para identificar el tipo de inversores
adecuados para el MAB. A estos inversores
se les presentara las caracteristicas y venta-
jas del MAB con el fin de que cuando se ini-
cien las salidas a cotizacion exista una de-
manda para dicho mercado.

1 ¢Es necesario un mercado como el MAB en Espaiia?¢Qué aporta?
2 ¢Qué los ha impulsado a convertirse en Asesor Registrado?
3 ¢Cudles son sus expectativas y actuaciones previstas a medio y largo plazo?

RIVA Y GARCIA 1877, S.V. S.A.
ALBERTO MARTINEZ

Debemos enfocar esta pregunta desde

dos perspectivas, la de las empresas y la
de los inversores. Desde el punto de vista de
las empresas, el MAB permitira a las empre-
sas de pequeno y mediano tamano, que re-
presentan el 99% de las empresas de nues-
tro pais, poder financiar la expansion y el cre-
cimiento contemplados en su plan de nego-
cio, a través de un mercado de capitales, al
que dificilmente ahora tendrian acceso. El
MAB se ha disenado con una regulacion es-
pecifica para este tipo de compaiias, a las
que, aparte del acceso a la financiacion, les
va a permitir otras caracteristicas propias de
los mercados de capitales como: ganar noto-
riedad, ampliar su base accionarial, obtener
una liquidez que hasta ese momento no teni-
an y obtener una valoracién objetiva de las
acciones de la compania. Desde el punto de
vista del inversor, este mercado alternativo
les va a permitir tener un mayor acceso a
mas compaiias, compafias en las que hasta
el momento no podian tomar una participa-
cion, o eran absolutamente desconocidas
por el mercado inversor. Esta caracteristica,
les permitird tener una mayor diversificacion
de sus carteras. Estos inversores, asimismo,
podran tener una mayor informacién de estas
compaiiias, dada la obligacion de transpa-
rencia, por tanto se dispondréa de los datos fi-
nancieros periédicamente, de informacion
sobre el gobierno corporativo, etcétera.

Grupo Financiero Riva y Garcia se cre6 ha-

ce mas de 15 anos con el objetivo de dar
un servicio de asesoramiento a pequenas y
medianas empresas privadas.

Con el paso de los anos el Grupo fue evo-
lucionando hacia pequenas y medianas em-
presas cotizadas, y para ello se estructurd
creando departamentos que permitieran dar
un servicio de asesoramiento integral, como:
el departamento de Corporate Finance dise-

na y ejecuta las operaciones, la Sociedad de
Valores presta asesoramiento de mercado en
el momento de la salida y cuidado del valor
posterior, y el departamento de Banca Priva-
da se ocupa de la colocacion de las participa-
ciones.

Diversas pequenas y medianas empresas

se han puesto en contacto con Grupo Fi-
nanciero Riva y Garcia para analizar la viabili-
dad de una potencial salida a bolsa en el en-
torno del Mercado Alternativo Bursatil. Por
tanto, por parte de las sociedades emisoras
hay una clara demanda.

Nuestro Grupo, en tanto asesor registra-
do, va a analizar en cada caso, la viabilidad
de la colocacion partiendo de su Equity Story,
sector en el que se mueve, cuentas anuales,
gobierno corporativo, etcétera.

SOLVENTIS, S.G.C, S.A
ALBERTO MORO

Solventis

El MAB es una redefinicion y moderniza-

cién del conocido como “segundo merca-
do”, aspirando a convertirse en un eficaz ele-
mento de financiacion para las PYMES espa-
fiolas en base a la simplificacion del procedi-
miento de admision, a la reduccién de los
costes de acceso al mercado y al aumento de
la liquidez.

Nuestra presencia en el sector de servi-

cios corporativos para PYMES es relevan-
te y entendemos que el MAB puede convertir-
se en un buen sistema de financiacion para
estas, maxime teniendo en cuenta la restric-
cion de crédito derivada de la actual crisis de
liquidez de la banca.
3 Hemos iniciado un proceso de promocion

del MAB entre aquellas compafias que
consideramos susceptibles de ser admitidas
a negociacion, y esperamos que en los proxi-
mos meses alguna de ellas presente su can-
didatura. Creemos que seria un excelente re-
sultado que a final de 2009 hubiese mas de
20 empresas cotizando en el MAB.
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