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I. PRESENTACION 

En Julio de 2009 el Mercado Alternativo Bursátil 
empezó a andar. En estos casi 4 años 22 
empresas han salido al parqué del primer 
mercado de valores dirigido a empresas en 
expansión de reducida capitalización, siguiendo 
el modelo del AIM inglés y el Alternext francés. 

Con la intención de captar small/mid caps, la 
regulación del  MAB es más flexible y abierta que 
la del mercado continúo y por tanto es más 
sencillo para una empresa cotizar en bolsa a 
través del MAB, si bien la experiencia de estos 
primeros años aconsejará sin duda revisar 
algunos protocolos de supervisión por parte del 
regulador, dado que ha habido algunas empresas 
que han incumplido sus obligaciones de 
información o que han presentado información 
muy poco fiable para los inversores, con 
resultados muy negativos para la imagen y 
posición de la compañía y en última instancia 
para el mercado. 

 

El contexto de crisis económica y financiera, 
especialmente profundo en España y que ya 
cumple su quinto año consecutivo, sin duda ha 
sido un factor totalmente adverso para las 
expectativas del MAB de convertirse en un 
potente instrumento de financiación y de 
posicionamiento para las empresas medianas en 
expansión. Pero admitiendo todos los aspectos 
mejorables tanto del mercado como de los 
propios procesos de colocación que ha habido 
hasta el momento, hay numerosas variables que 
nos indican que en un contexto financiero más 
“amigable” el MAB puede convertirse en una 
alternativa real de financiación. 

 

Desde Julio de 2009, las 22 compañías del MAB 
han conseguido más de 131 millones de Euros, 
contando el capital obtenido en las salidas al 
mercado (84,7 millones) como en las 
ampliaciones de capital (47,1 millones). En el 
mismo periodo el Venture Capital en España 
realizó inversiones por más de 700 millones de 
euros, a una media de poco más de 200 millones 
anuales y con una clara tendencia al 
estancamiento. 

 

 

 

Es en la variable ampliaciones de capital donde 
queremos centrar nuestra atención, puesto que 
las este tipo de operaciones para empresas que 
llevan un tiempo en el MAB cumpliendo en mayor 
medida las previsiones realizadas en las salidas, 
se están demostrando como un instrumento de 
captación de capital mucho más potente del que 
se podía imaginar. Así en 2011 se realizaron 
ampliaciones de capital por valor de 11 millones 
de euros y en 2012 la cifra superó los 36 
millones. 

A nuestro entender esta tendencia nos lleva a 
extraer dos conclusiones. Por un lado y como ya 
hemos apuntado anteriormente, es necesario 
realizar una mejor selección de empresas y exigir 
unos compromisos de transparencia y de 
rigurosidad en las previsiones de las empresas 
debutantes mayores que los actuales. Por otro 
lado, las empresas que quieran cotizar en el MAB 
deben entender que el debut en el parqué no es 
la línea de meta, sino el punto de partida de una 
nueva etapa. La carga de la prueba se ha 
invertido y ahora son las empresas las que 
primero deben demostrar que son capaces de 
llegar a las metas propuestas y justificar de esta 
manera una mayor valoración y mayores 
recursos financieros. En la salida, pues, conviene 
ser prudente en la valoración y ganarse la 
confianza del inversor. 

“La experiencia de estos 
primeros años aconsejará sin 
duda revisar algunos protocolos 
de supervisión por parte del 
regulador” 

“Las 22 compañías del MAB 
han conseguido más de 131 
millones de Euros”  
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En Cuanto a rentabilidad el MAB, al igual que 
todos los índices bursátiles españoles en estos 
últimos años, no ha dado muchas alegrías a los 
inversores. Desde su creación y a partir de un 
índice MAB que hemos creado, la cotización 
conjunta de las empresas del MAB ha caído un 
poco más del -30%, pero con una gran 
variabilidad en función de la empresa que se 
tome. De esta manera, hay casos en los que las 
caídas han superado el -70%, pero otros como es 
el de Gowex- sin duda actualmente la empresa 
de referencia en el MAB que engloba más de un 
30% de la capitalización total del mercado- que 
ha tenido un crecimiento del 166% desde su 
debut.  

 

 

 

 

Un dato interesante es comprobar como desde 
2011 el comportamiento del MAB ha sido mejor 
que el del Ibex 35 y en especial que el de las 
Small caps del mercado continuo, llegando el 
MAB ha obtener una ganancia media en 2012 del 
0,47% versus una pérdida del -24% para las 
Small caps.  

Como dato de interés, actualmente la 
capitalización bursátil media de las empresas del 
MAB es de unos 24 millones por compañía, 
siendo la del Alternext francés de 37 millones y la 
del AIM inglés de más de 80 millones de euros. 

Por último hay que potenciar los instrumentos 
que aporten una mayor liquidez al mercado para 
evitar que en muchos casos apenas se negocien 
acciones la mayoría de los días en la mayor parte 
de las compañías del MAB, no es positivo para 

los intereses del MAB y de sus empresas. En 
este sentido el hecho que el free float medio del 
MAB es sólo del 18% tampoco ayuda, si lo 
comparamos-salvando todas las distancias- con 
el IBEX 35, con un free float medio del 81%. 

En definitiva, en estos casi 4 años, el MAB ha 
pasado por momentos de todo: Grandes debuts, 
coyuntura muy adversa, suspensiones de 
cotización y concurso de algunas empresas, 
casos de éxito muy notorios como Gowex, 
Eurona, AB Biotics. Todo proyecto de grandes 
dimensiones, necesita un tiempo de rodaje y 
puesta a punto inevitable y también algún tiempo 
de “gracia” que obviamente el MAB no ha podido 
disponer.  

 

 

 

 

Hay indicios que en los próximos meses los 
mercados pueden empezar a abrirse y que esto 
conllevará una mayor liquidez y apetito inversor. 
Es el momento de aprovechar la experiencia de 
estos poco más de 3 años para consolidar de 
forma definitiva un mercado viable, riguroso y que 
se convierta realmente en un instrumento de 
financiación para las PYMES con proyectos 
sólidos de expansión. 

Como retos futuros del MAB, no cabe duda que 
es urgente mejorar los incentivos fiscales, 
consiguiendo un mayor  compromiso de las 
administraciones públicas, en particular la 
Estatal,  para ofrecer ayudas a los  que inviertan 
en este mercado e introducir productos 
adecuados a estas compañías que fomenten la 
aparición de fondos de capital riesgo 
especializados en el MAB.  

En los países en los que la Administración ha 
realizado políticas fiscales activas para potenciar 
este tipo de mercados, los resultados han sido 
netamente positivos y con “paybacks” fiscales 
muy interesantes para las Agencias Tributarias. 

“Las empresas que quieran 
cotizar en el MAB deben 
entender que el debut en el 
parqué no es la línea de meta, 
sino el punto de partida de una 
nueva etapa” 

“Desde 2011 el comportamiento 
del MAB ha sido mejor que el del 
Ibex 35 y en especial que el de 
las Small caps del mercado 
continuo” 

“Actualmente la capitalización 
bursátil media de las empresas 
del MAB es de unos 24 millones 
por compañía” 
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En este estudio hemos realizado un análisis de 
todo lo ocurrido hasta el momento alrededor del 
MAB a partir de datos tanto cuantitativos como 
cualitativos, con el objetivo de ofrecer una 
radiografía completa del mercado que permita al 

inversor, empresa, analista o asesor disponer de 
las claves para entender el comportamiento del 
mismo. 

 

 

 

 

 

Sobre Integra IMB 

Integra es la división de consultoría y finanzas del Grupo IMB, especializada en el asesoramiento financiero y 
estratégico a las empresas y con una amplia experiencia en el apoyo y aceleración de de proyectos de 
emprendedores de Base tecnológica. 

 



 
 

 
5 

 

II. ANÁLISIS CUANTITATIVO Y CUALITATIVO 

Para comprender y analizar la evolución del 
Mercado Alternativo Bursátil durante los últimos 
tres años,  partimos tanto del enfoque cuantitativo 
resultante de una amplía batería de datos, para 
contrastar la información con un análisis 
cualitativo que ayudará a matizar y situar de 
forma más equilibrada lo que ha representado el 
MAB en estos casi 3 años y medio y las 
perspectivas de futuro que se nos abren. 

El MAB “dio a luz” a su primera empresa en Julio 
de 2009. Zinkia, la productora de animación 
infantil abanderada con el muñeco Pocoyó, fue la 
primera en debutar en el Parqué. Lo hizo con una 
revalorización de más de un 27% sobre el precio 
de salida. Hasta el momento ha sido la segunda 
subida más significativa en un debut entre todas 
las 22 empresas que cotizan en el MAB sólo por 

detrás de Medcomtech que ocupa el primer lugar 
con casi un 30% de revalorización. 

La tendencia se ha mantenido inalterable desde 
entonces, ya que en ninguna de las 22 salidas, se 
ha producido un cierre de cotización por debajo 
del precio de salida y la revalorización media el 
día del debut ha sido del 7%. No obstante la 
dinámica en casi todos los casos es que tras el 
empuje de salida se ha ido perdiendo gas y que a 
día de hoy 17 de las Compañías, un 77,27%, han 
disminuido su cotización, si bien el índice medio 
de todas ellas, lo que podríamos denominar un 
“Índice MAB” tiene hasta el 31/12/12 un 
comportamiento significativamente mejor que por 
ejemplo el IBEX35 o el Índice Small caps del 
Mercado continuo, en parte por el magnífico 
comportamiento de Gowex durante 2012.

Tabla 1. Datos principales empresas cotizadas a 31/12/2012. Fuente: Elaboración propia a partir de MAB 

Empresa Fecha de 
Salida Precio Salida Cierre Salida Variación  

día de salida
Cotización 
31/12/2012 Variación Cap. Salida 31/12/2012 Peso 

Relativo MAB

1NKEMIA IUCT 21/12/2013 0,800 0,840 5,00% 0,840 0,00% 16.757.335 17.595.202 3,27%
AB-BIOTICS 20/07/2010 2,530 2,650 4,74% 2,100 -20,75% 12.690.227 19.054.356 3,54%
ALTIA 01/12/2010 2,720 2,780 2,21% 2,380 -14,39% 18.708.663 16.370.080 3,04%
BIONATURIS 26/01/2012 2,250 2,300 2,22% 2,260 -1,74% 9.431.539 9.473.457 1,76%
BODACLICK 30/06/2010 2,780 2,780 0,00% 0,800 -71,22% 44.968.749 12.940.647 2,41%
CARBURES 23/03/2012 1,080 1,130 4,63% 1,680 48,67% 14.136.500 25.275.387 4,70%
CATENON 06/06/2011 3,640 3,950 8,52% 0,650 -83,54% 48.047.920 8.579.986 1,59%
COMMCENTER 30/12/2010 2,800 2,870 2,50% 3,100 8,01% 18.497.931 20.479.852 3,81%
EUROESPES 16/02/2011 2,800 2,870 2,50% 1,000 -65,16% 15.548.120 5.552.900 1,03%
EURONA TEL. 15/12/2010 1,100 1,230 11,82% 1,740 41,46% 10.183.800 24.985.114 4,64%
GOWEX 12/03/2010 3,500 4,200 20,00% 11,200 166,67% 40.291.584 161.981.926 30,11%
GRIÑÓ ECOLOGIC 29/07/2011 2,290 2,290 0,00% 2,010 -12,23% 70.077.176 61.508.788 11,43%
IBERCOM 30/03/2012 3,920 3,930 0,26% 2,840 -27,74% 15.828.000 11.467.224 2,13%
IMAGINARIUM 01/12/2009 4,310 4,500 4,41% 1,830 -59,33% 75.064.684 31.872.012 5,92%
LUMAR 06/07/2011 4,600 4,690 1,96% 3,500 -25,37% 9.168.863 6.976.309 1,30%
MEDCOMTECH 25/03/2010 3,390 4,400 29,79% 1,420 -67,73% 29.838.177 14.165.065 2,63%
NEGOCIO 14/06/2010 4,060 4,350 7,14% 1,800 -58,62% 28.104.132 13.065.741 2,43%
NEURON BIO. 01/07/2010 3,990 4,200 5,26% 2,400 -42,86% 18.453.750 11.100.000 2,06%
NOSTRUM 10/11/2010 4,660 4,890 4,94% 0,900 -81,60% 16.926.341 3.269.036 0,61%
SECUOYA 28/07/2011 4,200 4,300 2,38% 3,920 -8,84% 31.010.952 29.354.293 5,46%
SUAVITAS 12/04/2012 1,050 1,100 4,76% 0,910 -17,27% 5.260.500 4.559.100 0,85%
ZINKIA 16/07/2009 1,920 2,450 27,60% 1,160 -52,65% 46.956.995 28.369.851 5,27%
TOTAL 595.951.936 537.996.326 100,00%

Cap. Media 24.454.378
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Análisis de la financiación obtenida 

Hasta el momento el MAB se ha mostrado como 
una herramienta de financiación interesante más 
por su capacidad de equilibrar el balance y 
aumentar el potencial de apacalancamiento de 
las empresas, que como una fuente ingente de 
recursos por sí mismos. 

El total de capital levantado por las 22 empresas 
que cotizan en el MAB, es decir, la financiación 
obtenida principalmente en OPS y en alguna 
ocasión OPV, asciende en éstos casi 3 años y 
medio a 84,7 millones de euros, a una media de 
3,85 millones de euros por cada Compañía. 

 

 
Tabla 2.Importes captados en los debuts de cada empresa. Fuente: Elaboración propia a partir de MAB 

 

Aunque la media por empresa de 3,85 millones 
de euros puede parecer atractiva a primera vista, 
es evidente que el importe medio de colocación 
ha ido disminuyendo significativamente cada año 
como se puede apreciar en la tabla 2 y los 

gráficos 1 y 2. De esta manera en 2009 la media 
fue de 9,52 millones de euros (2 empresas), en 
2010 fue de 4,38 m € (10 empresas), en 2011 
bajó a 2,67 m € (5 empresas) y durante 2012 el 
importe medio ha sido de 1,7 millones de euros.  

 

 

2009 2010 2011 2012 TOTAL %
ZINKIA 7.041.154,56 €     7.041.154,56 €       8,33%
IMAGINARIUM 12.283.500,00 €   12.283.500,00 €     14,53%
GOWEX 6.001.576,00 €     6.001.576,00 €       7,10%
MEDCOMTECH 8.951.454,33 €     8.951.454,33 €       10,59%
NEGOCIO 3.702.720,00 €     3.702.720,00 €       4,38%
BODACLICK 10.000.241,02 €   10.000.241,02 €     11,83%
NEURON BIO. 2.493.750,00 €     2.493.750,00 €       2,95%
AB-BIOTICS 3.497.320,20 €     3.497.320,20 €       4,14%
NOSTRUM 4.435.854,00 €     4.435.854,00 €       5,25%
ALTIA 2.551.863,20 €     2.551.863,20 €       3,02%
EURONA TEL. -  €                   -  €                     0,00%
COMMCENTER 2.227.299,20 €     2.227.299,20 €       2,63%
EUROESPES -  €                   -  €                     0,00%
CATENON 5.018.205,92 €     5.018.205,92 €       5,93%
LUMAR 2.153.862,60 €     2.153.862,60 €       2,55%
SECUOYA 2.000.712,00 €     2.000.712,00 €       2,37%
GRIÑÓ 4.205.326,23 €     4.205.326,23 €       4,97%
BIONATURIS 1.950.000,75 €     1.950.000,75 €       2,31%
CARBURES 2.000.000,16 €     2.000.000,16 €       2,37%
IBERCOM 2.499.999,60 €     2.499.999,60 €       2,96%
SUAVITAS 1.546.125,00 €     1.546.125,00 €       1,83%
1NKEMIA -  €                   -  €                     0,00%
Total 19.324.654,56 €   43.862.077,95 €   13.378.106,75 €   7.996.125,51 €     84.560.964,77 €     100,00%
Media 9.662.327,28 €    4.386.207,80 €    2.675.621,35 €    1.599.225,10 €    3.843.680,22 €      
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        Gráfico1. Evolución del importe captado  en las salidas. Fuente: Elaboración propi a partir del MAB. 

 

Las causas de esta disminución son diversas, 
pero a nuestro entender cabe mencionar las 
siguientes: 

• La coyuntura económica de los últimos 
años ha sido especialmente adversa con 
los mercados bursátiles, de tal manera 
que ha excepción del 2009, con una 
revalorización del selectivo español IBEX 
35 del 40%, desde 2008 la salida de 
dinero de las cotizadas españolas ha sido 
una norma constante. Dentro de esta 
dinámica el MAB no ha sido una 
excepción y cada debut bursátil ha tenido 
más dificultades en la captación de 
recursos financieros que sus 
predecesores lo que ha provocado 
habitualmente una rebaja de las 
expectativas iniciales y al final se han  

“sudado tinta” para cerrar unas 
ampliaciones de capital útiles para las 
empresas. 
 

• El comportamiento negativo de la 
cotización de las primeras empresas que 
debutaron en el MAB, y sobre todo la 
dificultad en el cumplimiento de unos 
planes de negocio quizá excesivamente 
optimistas ante la evolución económica 
internacional, con toda probabilidad 
influyeron en unas valoraciones más 
prudentes en las siguientes salidas y dado 
que una característica común de esta 
primera etapa del MAB ha sido el bajo 
free float cotizado esto ha conllevado un 
menor capital colocado.  
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Gráfico2. Evolución del importe captado en las salidas por año. Fuente: Elaboración propia a partir del MAB 

 

• De hecho, recientemente casos como los 
de Suávitas, Negocio y Nostrum, en los 
que se ha llegado al concurso de 
acreedores, la suspensión de la cotización 
o unas desviaciones negativas 
exagerados respecto a lo estimado por la 
empresa sólo unos meses antes, no 
ayudan precisamente a que los 
potenciales inversores confíen en los 
planes de negocios presentados por las 
compañías que quieren entrar en el MAB, 
aunque hay que decir que por el momento 
se trata sólo de una minoría y que el resto 
tienen proyectos en general muy 
aceptables. 

 
• La propia evolución de los mercados y la 

disminución en las expectativas de valor 
ha frenado la salida de empresas con más 
recorrido y capacidad de financiación 
alternativa, para las que la valoración era 
una cuestión sumamente importante. Las 
empresas más “pequeñas” obtienen otros 
beneficios de las salidas al MAB, como 
son la notoriedad y visibilidad ante 
clientes, inversores y reguladores, la 
mejora organizativa y la 
profesionalización.
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En definitiva y como se puede apreciar en el 
Gráfico 3, en las primeras 7 salidas al MAB 
(durante su primer año de vida hasta julio del 
2007) sólo hubo un caso que se estuviese por 
debajo de la media de 3,7 m € (Neurón, con 2,4 
m €). Desde entonces y en las restantes 15 
salidas sólo se han contabilizado tres salidas que 

hayan superado este nivel (Nostrum, Catenon y 
Griñó), con lo que se puede decir que a nivel de 
financiación las últimas salidas presentan un 
“parón técnico”, que se ha confirmado durante el 
último ejercicio al  producirse sólo un nuevo 
debut desde abril de 2012 (1NKEMIA IUCT). 

 

 

         Gráfico3. Distribución de las salidas en relación a la media. Fuente: Elaboración propia a partir del MAB. 
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Ampliaciones de capital en el MAB 

 

Tabla 3. Colocaciones, Ampliaciones de Capital y Free Float hasta el 31/09/2012. Fuente: Elaboración propia a partir de MAB 

Cómo se puede apreciar en la tabla 3, sólo 7 de 
las 22 compañías han realizado ampliaciones de 
capital, siendo un total 47,1 millones de euros los 
obtenidos mediante esta operación, lo que 
representa un 8,77% del valor de capitalización 
de todas las empresas del MAB hasta el 
31/12/2012. La que destaca sin dudas, como se 
puede ver en la tabla 4 es Gowex, quien ha 

efectuado 2 ampliaciones de capital en 2011 y en 
2012, obteniendo 6,8 millones y 17,7 millones 
respectivamente, lo que hace un total de 24,6 
millones de euros obtenidos mediante esta vía de 
financiación, avalado sin duda por el gran 
desempeño demostrado en todo este tiempo 
logrando todos los objetivos propuestos en su 
plan de negocio. 

 

 

Tabla 4. Ampliaciones de Capital por Empresa y por año  hasta el 31/09/2012. Incluye ampliaciones de capital dinerarias y en 
especie(compensaciones de crédito y canjes de acciones).  Fuente: Elaboración propia a partir de MAB 

En segundo lugar cómo se ve más claro en el 
gráfico 4 se encuentra la biotecnológica AB 

Biotics con 2 ampliaciones de capital en cada año 
hasta un total de 10,1 millones y a continuación 

Empresa Títulos a la 
Salida

Títulos al 
31/12/12

Fecha de 
Salida

Colocación 
Títulos

Colocación en 
euros

Free Float 
a la 

Salida

Ampliación 
en Títulos

Ampliación en 
euros

Total Coloc. + 
Ampliación 
en títulos

Total Coloc. + 
Ampliación en euros

Free Float al 
31/12/12

1NKEMIA 20.946.669 20.946.669 21/12/2012 0 listing 0,00% 0 -  €                     0 -  €                             0,00%
AB-BIOTICS 5.015.900 9.073.503 20/07/2010 1.382.340 3.497.320,20 €    27,56% 4.057.603 10.057.546,00 € 5.439.943 13.554.866,20 €         59,95%
ALTIA 6.878.185 6.878.185 01/12/2010 938.185 2.551.863,20 €    13,64% 0 -  €                     938.185 2.551.863,20 €           13,64%
BIONATURIS 4.191.795 4.191.795 26/01/2012 334.595 1.950.000,75 €    7,98% 0 -  €                     334.595 1.950.000,75 €           7,98%
BODACLICK 16.175.809 16.175.809 30/06/2010 3.597.209 10.000.241,02 € 22,24% 0 -  €                     3.597.209 10.000.241,02 €         22,24%
CARBURES 13.089.352 15.044.873 23/03/2012 1.851.852 2.000.000,16 €    14,15% 1.955.521 2.542.177,30 €   3.807.373 4.542.177,46 €           25,31%
CATENON 13.199.978 13.199.978 06/06/2011 1.378.628 5.018.205,92 €    10,44% 0 -  €                     1.378.628 5.018.205,92 €           10,44%
COMMCENTER 6.606.404 6.606.404 30/12/2010 795.464 2.227.299,20 €    12,04% 0 -  €                     795.464 2.227.299,20 €           12,04%
EUROESPES 5.552.900 5.552.900 16/02/2011 0 listing 0,00% 0 -  €                     0 -  €                             0,00%
EURONA TEL. 9.258.000 14.359.261 15/12/2010 0 listing 0,00% 5.101.261 6.100.426,00 €   5.101.261 6.100.426,00 €           35,53%
GOWEX 11.511.881 14.462.672 12/03/2010 1.714.736 6.001.576,00 €    14,90% 2.950.791 24.613.839,48 € 4.665.527 30.615.415,48 €         32,26%
GRIÑÓ ECOLOGIC 30.601.387 30.601.387 29/07/2011 1.836.387 4.205.326,23 €    6,00% 0 -  €                     1.836.387 4.205.326,23 €           6,00%
IBERCOM 4.037.755 4.037.755 30/03/2012 637.755 2.499.999,60 €    15,79% 0 -  €                     637.755 2.499.999,60 €           15,79%
IMAGINARIUM 17.416.400 17.416.400 01/12/2009 2.400.000 12.283.500,00 € 13,78% 0 -  €                     2.400.000 12.283.500,00 €         13,78%
LUMAR 1.993.231 1.993.231 06/07/2011 468.231 2.153.862,60 €    23,49% 0 -  €                     468.231 2.153.862,60 €           23,49%
MEDCOMTECH 8.801.822 9.975.398 25/03/2010 2.640.547 8.951.454,33 €    30,00% 1.173.576 2.534.924,16 €   3.814.123 11.486.378,49 €         38,24%
NEGOCIO 6.922.200 7.258.745 14/06/2010 912.000 3.702.720,00 €    13,18% 336.545 858.189,75 €       1.248.545 4.560.909,75 €           17,20%
NEURON BIO. 4.625.000 4.625.000 01/07/2010 625.000 2.493.750,00 €    13,51% 0 -  €                     625.000 2.493.750,00 €           13,51%
NOSTRUM 3.632.262 3.632.262 10/11/2010 951.900 4.435.854,00 €    26,21% 0 -  €                     951.900 4.435.854,00 €           26,21%
SECUOYA 7.383.560 7.488.340 28/07/2011 476.360 2.000.712,00 €    6,45% 104.780 465.223,20 €       581.140 2.465.935,20 €           7,76%
SUAVITAS 5.010.000 5.010.000 12/04/2012 1.472.500 1.546.125,00 €    29,39% 0 -  €                     1.472.500 1.546.125,00 €           29,39%
ZINKIA 24.456.768 24.456.768 16/07/2009 3.667.268 7.041.154,56 €    14,99% 0 -  €                     3.667.268 7.041.154,56 €           14,99%
TOTAL 227.307.258 242.987.335 28.080.957 84.560.964,77 € 12,35% 15.680.077 47.172.325,89 € 43.761.034 131.733.290,66 €      18,01%

2011 2012 TOTAL
GOWEX 6.884.353,08 €     17.729.486,40 €   24.613.839,48 €   
AB BIOTICS 1.431.819,90 €     8.625.726,10 €     10.057.546,00 €   
EURONA 1.851.600,00 €     4.248.826,00 €     6.100.426,00 €     
CARBURES 2.542.177,30 €     2.542.177,30 €     
MEDCOMTECH 2.534.924,16 €     2.534.924,16 €     
NEGOCIO 858.189,75 €        858.189,75 €       
SECUOYA 465.223,20 €        465.223,20 €       
Total 11.025.962,73 €   36.146.363,16 €   47.172.325,89 €   
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Eurona con 2 ampliaciones hasta un total de 6,1 
millones de euros. En importancia le siguen 
Carbures con un total de 2,5 millones en su única 
ampliación de capital realizada durante el 2012, y 
Medcomtech con una ampliación por el mismo 

importe de 2,5 millones. Por último  Negocio y 
Secuoya han efectuado ampliaciones por de 0,8 
millones y 0,5 millones respectivamente. 

 

 

Gráfico 4.Ampliaciones de Capital por Empresas y por años. Fuente: Elaboración propia a partir del MAB

Por último, y a modo de resumen, en el gráfico 5 
se puede apreciar por año el total obtenido por 
las empresas mediante las colocaciones a su 
salida al MAB y las posteriores ampliaciones de 
capital, siendo el año 2010 el de mayor volumen, 
con una caída del 44,36% durante el 2011 y un 
aumento del 82,95% durante el 2012 (justificado 

en gran parte por la exitosa ampliación de capital 
efectuada por Gowex). El total obtenido en éstos 
casi 3 años y medio por todas las empresas 
teniendo en cuenta éstos dos conceptos 
asciende a 131,8 millones de euros, 
representando un 24,52% del valor total de 
capitalización del MAB al 31/12/2012. 

 

Gráfico 5. Total colocaciones salidas más ampliaciones de capital por años. Fuente: Elaboración propia a partir del MAB 
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Comparativa de la colocación media histórica entre el AIM y el Alternext 

Resulta interesante comparar la capacidad de 
colocación del MAB con la de sus hermanos 
mayores, tanto en número de empresas 
cotizantes como en años de vida, como son el 
AIM británico y el Alternext francés. En el caso 

del primero,  la media de colocación por empresa 
incorporada es de 29,53 millones de euros y en el 
caso de la segunda, la media de colocación es de 
8,8 millones de euros, el doble que en el MAB, 
cómo se puede apreciar en la tabla 3:

 

 
Tabla 5. Colocación por empresas y por años del AIm & Alternext. Fuente: Elaboración propia partir AIM, Alternext 

Además, si tomamos como referencia la 
colocación media por empresa por año, en el 
caso del AIM desde su comienzo en 1995, la 
misma es de 38,35 millones de euros, y la del 
Alternext es desde su comienzo en 2005 de 5,49 
millones de euros. 

En el gráficos 3, se observa una evolución 
ascendente en el AIM con un salto importante en 
el año 2009 para situarse alrededor de los 70 
millones en los últimos 3 años, aunque en el caso 
del Alternext se aprecia en el gráfico 4, como 
después de un comienzo con niveles de 

Año Nº Incorporaciones Colocación total* Colocado por Empresa incorporada* Evolución
1995 123 123,98 1,01
1996 145 1.026,21 7,08 602%
1997 107 861,86 8,05 14%
1998 75 729,16 9,72 21%
1999 102 1.163,64 11,41 17%
2000 277 3.853,13 13,91 22%
2001 177 1.405,99 7,94 -43%
2002 160 1.215,85 7,60 -4%
2003 162 2.610,62 16,11 112%
2004 355 5.801,50 16,34 1%
2005 519 11.142,23 21,47 31%
2006 462 19.534,91 42,28 97%
2007 284 20.165,14 71,00 68%
2008 114 5.385,59 47,24 -33%
2009 36 6.979,59 193,88 310%
2010 102 8.669,17 84,99 -56%
2011 90 5.319,30 59,10 -30%
2012 28 1.990,86 71,10 20%
Total 3318 97.978,73 690,25

Media por año 5.443,26 38,35
Media por empresa 29,53 *en millones de €

AIM

Nº Incorporaciones Colocación total* Colocado por Empresa incorporada* Evolución
2005 20 85,56 4,28
2006 58 1.088,96 18,78 339%
2007 46 451,36 9,81 -48%
2008 12 46,77 3,90 -60%
2009 5 10,10 2,02 -48%
2010 37 94,22 2,55 26%
2011 34 88,42 2,60 2%
Total 212 1.865,39 43,93

Media por año 266,48 6,28
Media por empresa 8,80 *en millones de €

Alternext
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colocación por empresa durante el año 2006 de 
18,78 millones de euros, éste ha descendido para 
situarse en los últimos 4 años en torno a los 2,5 
millones de euros. Sin dudas el contexto 

económico de los últimos años ha jugado un 
papel preponderante en dicha evolución que no 
se corresponde a las expectativas iniciales.

 

 

Gráfico 6 .Colocación por empresas por años del AIM. Fuente: Elaboración propia partir datos AIM 

 

Gráfico 7 .Colocación por empresas por años del Alternext. Fuente: Elaboración propia a partir datos Alternext  
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Análisis del free float y liquidez 

El Freefloat del MAB a 31/12/2012 es del 
17,83%, que comparándolo con el del IBEX 35 
que es del 81,39% se encuentra en el extremo 
opuesto. Resulta evidente que estamos en una 
primera etapa del MAB en que las empresas han 
optado por sacar a cotización un paquete 
reducido de sus acciones, pero en este caso la 
dinámica ha sido constante desde el principio, 
dejando claro que más allá de la evolución 
negativa de la coyuntura económica y el 
empeoramiento de los mercados de capitales en 
estos últimos años, el bajo nivel de free float 
posiblemente se debe a : 

• Mercado cerrado a OPv’s por la propia 
dinámica de los mercados donde este tipo 
de operaciones prácticamente ha 
desaparecido. 
  

• Las empresas esperan segundas y 
terceras rondas de ampliación para 
colocar más papel en el mercado, 
esperando una valoración mayor una vez 

las compañías hayan quemado etapas de 
desarrollo. 
 

También es importante destacar, como se puede 
ver en el gráfico 8, el aumento de Free Float 
experimentado por aquellas 6 Compañías que 
han efectuado ampliaciones de Capital. En el 
caso de AB Biotics, se puede ver como duplica 
su freefloat pasando del 27,56% al momento de 
su salida al mercado al 59,95%. Carbures 
Registra a su vez un aumento de casi el 80% al 
pasar del 14,15% a su salida al 25,31%. Eurona, 
que en su momento a la salida lo ha hecho en la 
modalidad listing, por lo que no tenía freefloat, 
gracias a la ampliación de capital pasa a tener un 
34,70%. Gowex lo duplica al pasar del 14,90% 
inicial al 32,26%. Medcomtech pasa de un 30% al 
38,24% y por último Secuoya con una ampliación 
más testimonial, aumenta su reducido freefloat 
del 6,45% al 7,76%, siendo una de las 5 
Compañías del MAB con un freefloat menor al 
8% junto a Inkemia IUCT, Bionaturis, Euroespess 
y Griñó.  

 

 
Gráfico 8. Free float por compañía. Fuente: Elaboración propia a partir MAB 
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En definitiva el poco papel en circulación dificulta 
si cabe más, la liquidez de un mercado ya de por 
si muy estrangulado en este sentido desde el 
lado de la demanda.  

Esto ha menudo, provoca que haya valores que 
durante días no experimenten negociación como 
se puede ver claramente en la tabla 6 y el 
gráfico 9: 

 

Tabla 6. Porcentaje de días negociados por empresas sobre los totales posibles al 31/12/2012. Fuente: Elaboración propia a partir MAB 

De los días hábiles totales en el que era posible 
que se efectúen negociaciones, en sólo un 
40,71% se han producido, destacando valores 
como Negocio (suspendida su cotización desde 
el 15/02/12), Altia, Commcenter, Euroespes, 
Griñó, Lumar, Secuoya, Bionaturis y Suávitas, 
todos ellos con una total de días negociados 
sobre los posibles menores al 20%. En el otro 
extremo, hay un total de 4 Compañías (Eurona, 
Gowex, Neuron y Zinkia) que superan el 70%, 
destacando Neuron con casi un 80% de los días 
posibles negociados. 

Por otro lado sociedades que pueden 
experimentar en un momento dado fuertes 

oscilaciones al alza o a la baja con el movimiento 
en bloque de unas pocas miles de acciones. Por 
ejemplo AB-Biotics ha experimentado una fuerte 
subida en su cotización el 21 de julio del 2010 del 
11,70% con un volumen negociado de 49.693 
acciones, cuando su media diaria de negociación 
es de 1.984 títulos. Altia ha sufrido una caída de 
su cotización el 31 de mayo de 2012 del 11,74% 
con un volumen operado de 18.383, siendo su 
media diaria de 2.157 títulos. Y Medcomtech que 
el 25 de febrero de 2011 ha sufrido una caída del 
6,45% con un volumen operado ese día de 
106.500 acciones, siendo su volumen diario de 
negociación medio de 6.997 acciones.  

 

Nombre Cód. Fecha de salida Días Días hábiles Días negociación Porcentaje
ZINKIA ZNK 16/07/2009 1.264 866 686 79,24%
IMAGINARIUM IMG 01/12/2009 1.126 771 356 46,16%
GOWEX GOW 12/03/2010 1.025 702 610 86,89%
MEDCOMTECH MED 25/03/2010 1.012 693 151 21,78%
NEGOCIO NEG 14/06/2010 931 638 119 18,66%
BODACLICK BDK 30/06/2010 915 627 466 74,36%
NEURON BIOPHARMA NEU 01/07/2010 914 626 537 85,78%
AB-BIOTICS ABB 20/07/2010 895 613 342 55,79%
NOSTRUM NOS 10/11/2010 782 536 261 48,73%
ALTIA ALC 01/12/2010 761 521 107 20,53%
EURONA TELECOM EWT 15/12/2010 747 512 415 81,11%
COMMCENTER CMM 30/12/2010 732 501 41 8,18%
EUROESPES EEP 16/02/2011 684 468 66 14,09%
CATENON COM 06/06/2011 574 393 148 37,64%
LUMAR LMR 06/07/2011 544 373 48 12,88%
SECUOYA SEC 28/07/2011 522 358 24 6,71%
GRIÑÓ ECOLOGIC GRI 29/07/2011 521 357 28 7,85%
BIONATURIS BNT 26/01/2012 340 233 46 19,75%
CARBURES CAR 23/03/2012 283 194 122 62,94%
IBERCOM ICOM 30/03/2012 276 189 77 40,73%
SUAVITAS SUA 12/04/2012 263 180 14 7,77%
1NKEMIA IUCT IKM 21/12/2012 10 4 1 25,00%

15.121 10.354 4.665 45,06%
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Gráfico 9. Porcentaje de días cotizados por Compañía sobre el total de días hábiles al 31/12/12. Fuente: Elaboración propia a partir MAB. 

Análisis del volumen de cotización del MAB durante el año 2012 

 
Tabla 7. Volumen de acciones negociado en el MAB Durante el 2012. Para el cálculo de los totales no se tuvo en cuenta a Negocio 
(suspendida de cotización desde el 15-02-12) ni a IKM (ingreso al MAB el 21-12-12).  Fuente: Elaboración propia a partir datos de 

Invertia.com 
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ZINKIA ZNK 573.418 255 2.249
IMAGINARIUM IMG 126.806 255 497
GOWEX GOW 2.197.775 255 8.619
MEDCOMTECH MED 322.258 255 1.264
NEGOCIO NEG 6.456 33 196
BODACLICK BDK 935.192 255 3.667
NEURON BIOPHARMA NEU 365.968 255 1.435
AB-BIOTICS ABB 331.546 255 1.300
NOSTRUM NOS 391.710 255 1.536
ALTIA ALC 97.255 255 381
EURONA TELECOM EWT 3.103.405 255 12.170
COMMCENTER CMM 3.375 255 13
EUROESPES EEP 84.105 255 330
CATENON COM 327.105 255 1.283
LUMAR LMR 35.276 255 138
SECUOYA SEC 23.474 255 92
GRIÑÓ ECOLOGIC GRI 89.802 255 352
BIONATURIS BNT 55.969 237 236
CARBURES CAR 590.800 196 3.014
IBERCOM ICOM 101.119 191 529
SUAVITAS SUA 181.141 182 995
1NKEMIA IUCT ICM 0 4 0
MAB 9.937.499 4.886 40.102
Media por Compañía 2.005

 Volumen diario en 
días hábiles 

máximos posibles 
de negociación

Días hábiles 
máximos 
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Total volumen 
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En la tabla 7 se aprecia el volumen negociado 
durante el último año, en el que destacan 
claramente 2 Compañías que son Gowex con un 
volumen diario promedio negociado de 8.619 
títulos y Eurona con 12.170. Siendo la media 
diaria por empresa de 2.005 títulos, se ve 
claramente en el gráfico 10 como ambas 

Compañías destacan sobre el resto. A día de 
hoy, al menos por volumen de títulos negociados 
(y no por capitalización bursátil) sólo estas dos 
Empresas citadas podrían tener alguna 
posibilidad en el Mercado Continuo. 

 

 

 

 
Gráfico 10. Volumen de títulos diario negociado por Compañía durante el año 2012.Fuente: Elaboración propia a partir MAB. 
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Análisis de la capitalización media en comparación con el AIM y el Alternext

En comparación con los otros mercados 
alternativos queda un largo camino por recorrer. 
Si nos centramos en el Alternext Francés, que es 
una mejor medida de referencia para comparar el 
MAB por haberse creado sólo unos cuatro años 
antes, se puede apreciar que cotizan 8 veces 
más compañías que en nuestro índice y que la 
capitalización media es un 40% mayor. Mucho 

más lejos queda el Alternative Investment Market 
británico en el que cotizan 53 veces más 
compañías y que la capitalización media es 2,25 
veces más. Lo que también es interesante es que 
tanto el AIM como el Alternext no tienen un sesgo 
hacia software, internet o biotecnología, sino que 
están presentes la totalidad de sectores, lo que 
demuestra una gran diversificación sectorial.  

Tabla 8. Tabla comparativa entre MAB, Alternext & AIM por Compañías y Capitalización media. Fuente: MAB, AIM, Alternext 
 
En el caso del MAB, aunque el reducido número 
de compañías aconseja no plantear predicciones, 
se puede inducir que se está intentando seguir 
esa misma dirección, ya que además de los 
sectores comentados se encuentran compañías 

relacionadas con la publicidad, el comercio, los 
bienes de consumo, etc. y en definitiva puede 
llegar a ser un reflejo de la actividad de las 
Empresas Pymes en España que representan 
por sí solas más del 90% de las compañías.

Gráfico 11. Comparativa capitalización Mercados Alternativos. Fuente: MAB, AIM, Alternext

Gráfico 12. Comparativa por nº de Compañías Mercados Alternativos. Fuente: MAB, AIM, Alternext 

MAB Alternext AIM
Año de Inicio 2.009 2.005 1.995
Nº de Compañías 21 180 1.117
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Rentabilidades anuales y capitalización 

 
 

Tabla 9. Rentabilidades anuales y acumuladas al 31/12/12. Fuente: Elaboración Propia a partir MAB 

 

En las rentabilidades acumuladas desde su 
salida en Bolsa hasta el 31/12/12, destaca sin 
duda Gowex con una revalorización del 220%, 
con 2 recorridos excelentes, durante el 2011 con 
un 42,98% y durante el 2012 con el 133,82%. Las 
otras dos Compañías que presentan 
rentabilidades positivas son Carbures con un 
55,56%, teniendo recorrido sólo durante el 2012 
desde su salida en marzo, y Eurona, con un 
aumento del 58,18%, con la particularidad que 
desde el año de su salida en 2010, es la única 
Compañía que ha acumulado resultados 
positivos año tras año, pasando del 18,18%, al 
19,23% y al 12,26% durante el 2010, 2011 y 
2012 respectivamente. Durante el 2012, 7 
empresas han presentado rendimientos positivos, 

más que en el 2011 y en el 2010 con 5 cada año. 
Entre ellas destacamos a Neurón, que acumula 
por primera vez un resultado positivo durante un 
año, después del 2010 y 2011 con resultados 
negativos. El caso de Negocio, que también 
presenta estas características, no lo 
consideramos representativo ya que sólo ha 
cotizado durante el 2012 hasta febrero cuando 
fue suspendida. Por año, las Compañías estrellas 
fueron AB Biotics en el 2010 con un 26,48% de 
revalorización, Zinkia en el 2011 con un 62,22% y 
cómo habíamos citado anteriormente, Gowex en 
el 2012 con su espectacular 133,82% de 
rendimiento positivo. 
 

 

 

EMPRESA 2009 2010 2011 2012 Acumulada
1NKEMIA 0,000 5,000
AB-BIOTICS 26,482 -9,688 -27,336 -16,996 
ALTIA 4,779 -5,965 -11,194 -12,500 
BIONATURIS 0,444 0,444
BODACLICK -6,475 -12,692 -64,758 -71,223 
CARBURES 55,556 55,556
CATENON -39,560 -70,455 -82,143 
COMMCENTER 2,500 9,408 -1,274 10,714
EUROESPES -14,286 -58,333 -64,286 
EURONA TELECOM 18,182 19,231 12,258 58,182
GOWEX -4,286 42,985 133,820 220,000
GRIÑÓ ECOLOGIC -1,747 -10,667 -12,227 
IBERCOM -27,551 -27,551 
IMAGINARIUM 0,000 -47,100 -27,632 10,909 -57,541 
LUMAR -1,522 -22,737 -23,913 
MEDCOMTECH -5,605 -25,000 -40,833 -58,112 
NEGOCIO -3,941 -68,205 45,161 -55,665 
NEURON BIOPHARMA -24,812 -30,000 14,286 -39,850 
NOSTRUM 0,858 -7,447 -79,310 -80,687 
SECUOYA 5,714 -11,712 -6,667 
SUAVITAS -13,333 -13,333 
ZINKIA 14,583 -53,125 62,222 -20,548 -39,583 
MAB 15,188 -37,679 -6,311 0,466 -32,431 

Rentabilidades en %
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Índice MAB por capitalización y cotización  

 

 

Tabla 10. Índice ponderado por capitalización y de precios por año al 31/12/12. Fuente: Elaboración Propia a partir MAB 

 

 

Dado que no existe un índice MAB oficial, según 
la información disponible empresa a empresa que 
consta publicada en el MAB, hemos elaborado un 
índice por capitalización y por precio como se 
aprecia en la Tabla 10. De esa manera se puede 
apreciar que desde la salida de la primera 
empresa a cotización el 16/07/09, el MAB registra 
un resultado acumulado negativo del 32,43% 
si ponderamos el mismo por capitalización de 
cada empresa, y una rentabilidad acumulada 
negativa del 38,01% si lo tomamos simplemente 
como un índice de cotizaciones sin ponderar. 
 
La rentabilidad acumulada al día de hoy reflejada 
en el Índice por capitalización, representa lo que 
un inversor hubiese obtenido en el caso de que 
hubiera adquirido una cartera de acciones del 
MAB que replicara exactamente su composición 
desde el primer día, y que la hubiera actualizado 
diariamente manteniendo la misma proporción de 

acciones de acuerdo a su peso por capitalización 
en el mismo. Por ejemplo, un inversor que el 
primer día hubiese invertido 100.000 euros, al 
31/12/12 tendría 67.570 euros. 
 
La rentabilidad acumulada al día de hoy reflejada 
en el índice por precio, representa lo que un 
inversor hubiese obtenido en el caso de que 
hubiera adquirido una cartera de acciones del 
MAB  el primer día, y que se hubiera repartido 
equitativamente entre cada compañía que 
cotizara. Por ejemplo, un inversor que el primer 
día hubiese invertido 100.000 euros, al 31/12/12 
tendría 61.990 euros. 
Si tenemos en cuenta la rentabilidad por año, 
vemos que el índice por capitalización muestra 
durante el 2012 un resultado positivo del 0,47%, 
sin duda se puede ver el efecto Gowex en este 
resultado. 
 

Índice por Capitalización
Fecha 16/07/2009 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2012
Precio 100,000 115,188 71,786 67,255 67,569
Rent. Acumulada 0,00% 15,19% -28,21% -32,74% -32,43%
Rentabilidad Anual 0,00% 15,19% -37,68% -6,31% 0,47%

Índice por Precio
Fecha 16/07/2009 31/12/2009 31/12/2010 31/12/2011 31/12/2012
Precio 100,000 115,271 76,501 68,143 61,989
Rentabilidad Anual 0,00% 15,27% -33,63% -10,93% -9,03%
Rent. Acumulada 0,00% 15,27% -23,50% -31,86% -38,01%
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Gráfico 14. Capitalización por Compañía respecto al MAB al 31/12/12. Fuente: Elaboración propia.  

Por capitalización hubiese obtenido un resultado 
ligeramente superior (o menos inferior como es el 
caso) que por precio, ya que Gowex que 
representa un 30,16% de la capitalización total 
del MAB como se ve en los gráficos 14 y 15, ha 
obtenido un resultado positivo acumulado del 
166,67%, por lo que su impacto sobre el conjunto 
es superior que si representara el 4,55% del 

índice, es decir, teniendo el mismo peso que el 
resto de las otras 21 de compañías. Además, la 
otra compañía con un peso ponderado 
importante como el caso de Griñó (11,45% de la 
capitalización total), ha obtenido resultados más 
modestos que Gowex (-12,23%), lo que equilibra 
hacia abajo el impacto anterior. 

 

 
 

 
Gráfico 15. Distribución de la ponderación de los componentes del MAB al 31/12/12. Fuente: Elaboración propia.  
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Comparación de rentabilidades con el IBEX 35 y el IBEX Small Cap 

 
Tabla 11. Comparación de rentabilidades entre el MAB, el IBEX 35 y el IBEX Small Cap. Fuente: Elaboración Propia a partir MAB 

 
En la tablas 11 y 12 podemos ver el 
comportamiento comparado de los últimos 4 años 
entre éstos índices. Se aprecia claramente que el 
comportamiento ha sido bastante similar año a 
año, coincidiendo en cuanto a resultados 
positivos y negativos, salvo en el año 2012 donde 
el MAB presenta un resultado positivo, aunque 
muy reducido (un 0,47%) a diferencia de los otros 
con resultados negativos. Se puede ver entre el 
MAB y el IBEX 35 como durante los primeros 
años de éste análisis presentan mayores 
diferencias en las rentabilidades, aunque luego 
en los últimos 2 años éstas disminuyen. Caso 
contrario ocurre al comparar el MAB con el IBEX 
Small Cap, dónde se ve un comportamiento más 
similar durante el primer año (2009), pero luego 
las diferencias se van ampliando en los otros 3 

años siguientes. Esto último queda reflejado al 
calcular el coeficiente de correlación entre el 
MAB y el Ibex Small Cap el cuál presenta un 
coeficiente positivo menor (0,550) al que 
presenta en comparación con el IBEX 35 (0,804). 
Es preciso recordar que cuanto más cercano a 1 
sea éste valor,  la relación será más directa, es 
decir, cuando uno de ellos aumente (o 
disminuya), el otro lo hará en proporción 
constante y viceversa. En este sentido, podemos 
afirmar que el MAB, al tener una correlación 
positiva tanto con el IBEX 35 como con el IBEX 
Small Cap,  tiene cierta relación con el 
comportamiento de ambos. 
 
 

 

 
Tabla 12. Nivel de correlación entre el MAB y el IBEX 25, y el IBEX Small Cap. Fuente: Elaboración Propia a partir MAB 

MAB
Año 2008 2009 2010 2011 2012
Precio al 31/12 100,00 115,19 71,79 67,26 67,57
Rentabilidad Anual 0,00% 15,19% -37,68% -6,31% 0,47%
Rent. Acumulada 0,00% 15,19% -28,21% -32,74% -32,43%

Ibex 35
Año 2008 2009 2010 2011 2012
Precio al 31/12 9.195,80 11.940,00 9.859,10 8.566,30 8.167,50
Rentabilidad Anual -39,43% 29,84% -17,43% -13,11% -4,66%
Rent. Acumulada 0,00% 29,84% 7,21% -6,85% -11,18%

Ibex Small Cap
Año 2008 2009 2010 2011 2012
Precio al 31/12 6.231,40 7.327,60 5.985,50 4.483,00 3.387,00
Rentabilidad Anual -57,32% 17,59% -18,32% -25,10% -24,45%
Rent. Acumulada 0,00% 17,59% -3,95% -28,06% -45,65%

Año MAB IBEX 35 Año MAB IBEX Small Cap
2009 15,19% 29,84% 2009 15,19% 17,59%
2010 -37,68% -17,43% 2010 -37,68% -18,32%
2011 -6,31% -13,11% 2011 -6,31% -25,10%
2012 0,47% -4,66% 2012 0,47% -24,45%

Coeficiente de Correlación 0,804 Coeficiente de Correlación 0,550
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En definitiva, hay un claro cambio de tendencia 
entre el periodo 2009-2010 donde el MAB (con 
muy pocas empresas) ha presentado unas 
rentabilidades peores que las del Mercado 
Continuo y en el periodo 2011-2012, donde el 
MAB ha presentado unos registros francamente 
mejores, sostenidos principalmente por el 
crecimiento de algunas empresas que se han 
situado claramente al margen de la crisis bursátil 
de mediados de 2012 que penalizó duramente a 
los mercados.  

Al tener en cuenta las rentabilidades acumuladas 
entre éstos índices se aprecia como en el período 
que corresponde a los años 2009 a 2012, el Ibex 
35 se encuentra en una mejor posición al 
acumular sólo una rentabilidad negativa del 
11,18%, seguido luego del MAB con una 
rentabilidad negativa también del 32,43% y por 
último el Ibex Small Cap con un resultado 
negativo acumulado del 45,65%. 

 

Distribución sectorial del MAB por número de empresas 

 

Gráfico 16 . Distribución sectorial de las empresas del MAB al 31/12/12. Fuente: Elaboración propia a partir MAB  

 

Cómo se puede apreciar en el Gráfico 16, de las 
22 empresas del MAB, los sectores Biotec y Tic 
acumulan la mayor cantidad de empresas, con 6 
y 5 respectivamente, es decir, un 27% y un 23% 
del total. En importancia le siguen los sectores 

Medios de Comunicación con un 18% y luego los 
sectores Materiales Básicos, Comercio Minorista 
y Servicios se reparten un 9% cada uno.  
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Tabla 13. Capitalización por Sector al 31/12/12. Fuente: Elaboración propia a partir MAB 

Si nos fijamos en la tabla 13 anterior con 
respecto a la capitalización sectorial, se puede 
apreciar que las empresas de sesgo 
Biotecnológico y TIC representan más de la mitad 
(un 55,86%) de la capitalización del MAB en 
consonancia con el 50% que representan por 
número de empresas, pero es interesante 
destacar que de ese total sólo el 25,65% es 
Biotec, siendo el 74,35% restante empresas del 
sector TIC. Esto se explica por el importante peso 
específico dentro de su sector que tiene Gowex y 
su espectacular aumento del valor por 
capitalización. 
El resto del valor por capitalización del MAB está 
representado por compañías que abarcan 

distintos sectores más tradicionales como la 
Industria, Comercio, Servicios, Publicidad y 
Consumo, es decir, más representativas de la 
mayoría de pequeñas y medianas empresas con 
su importante peso en la economía española. En 
este sentido el hecho de que tanto el sector 
Biotec como el sector TIC sean los más 
representativos del MAB, con 6 y 5 empresas 
respectivamente, nos permite realizar un 
pequeño análisis sectorial que incluye datos 
como un Índice MAB-TIC y MAB-BIO / Productos 
Farmacéuticos, su capitalización, su rentabilidad 
y el volumen de negociación desde la óptica 
sectorial. 

 
 

Análisis MAB TIC  

Cómo se puede ver en la tabla 14 a 
continuación, en el caso de que un inversor 
hubiese compuesto toda su cartera por las 5 
Compañías TIC del MAB, al 31 de diciembre del 
2012 hubiese más que duplicado su capital inicial 
(suponiendo que hubiera actualizado 
periódicamente la composición de la misma). Con 
una inversión inicial de 10.000 euros, hoy tendría 
20.050 euros. Gran parte de éste rendimiento se 
debe al mayor peso que tiene por capitalización 
Gowex con un 72,6% dentro del sector TIC y su 
rendimiento acumulado del 220% y también 
Eurona con un 11,05% dentro del Sector y un 
rendimiento acumulado del 41,46%. Durante los 
últimos 3 años, la evolución del Sector ha sido 

positiva, pasando del 0,08% inicial durante el 
2010, al 76,46% en el 2011 y el 153,40% durante 
el último año. Es interesante observar también 
como del volumen total de acciones negociadas 
en el MAB durante el período de análisis (unas 
29.791.508 acciones), el sector TIC representa 
un 48,08% de ese total, con 14.322.364 acciones 
en total. Es importante destacar el peso que tiene 
dicho sector en el MAB y cómo influye en el 
resultado global del mismo ayudando a que en 
éstos años difíciles a nivel bursátil y económico 
en general, el impacto sea menos acusado, 
además de destacar el potencial de este sector 
en crecimiento y su poca correlación con el 
mercado.

Capitalización por Sector En Euros en %
Tecnología y Telecomunicaciones 223.066.763,34 €                     41,53%
Materiales Básicos / Industria / Construcción 86.784.174,51 €                       16,16%
Biotec / Productos Farmacéuticos 76.940.980,12 €                       14,33%
Medios de Comunicación y Publicidad 58.023.935,80 €                       10,80%
Comercio Minorista 52.351.864,40 €                       9,75%
Servicios 32.928.950,88 €                       6,13%
Bienes de Consumo 6.976.308,50 €                         1,30%
Total Sectores 537.072.977,55 €                     100,00%
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Tabla 14. Análisis MAB TIC al 31/12/12. Fuente: Elaboración propia a partir MAB 

Análisis MAB Biotec / Productos Farmacéuticos 

En el caso del sector con más representantes en 
el MAB, se puede observar como el peso por 
capitalización de cada Empresa está más 
repartido, siendo AB Biotics el mayor 
representante con un 24,77% seguido muy de 
cerca por la última compañía en sumarse al 
Mercado Alternativo en diciembre del 2012, 
Inkemia IUCT con un 22,89%. Viendo el 
comportamiento global de éste sector, se aprecia 
una caída acumulada del 29,5%, resultado que se 
debe en gran parte a un complicado 2012, a 
pesar de que en el 2011 haya tenido un resultado 
levemente positivo (de casi un 1%). Ninguna de 
sus participantes ha acumulado resultados 

positivos en este período, a excepción de 
Inkemia, pero que no cuenta con el suficiente 
recorrido como para dar validez al análisis. De 
todas maneras, hay que destacar a AB Biotics ya 
que ha logrado llevar a cabo 2 exitosas 
ampliaciones de Capital durante el 2011 y 2012 
logrando obtener 8,6 millones de euros en total. 
Este sector se destaca por tener un recorrido muy 
largo plazo en cuanto a rentabilidades, por sus 
características particulares (grandes inversiones 
en investigación  para avanzar en las distintas 
fases de desarrollo y conseguir situarse con 
capacidad efectiva de licenciar tecnología y 
productos a big pharmas), por lo que 
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consideramos que no hay suficiente recorrido aún 
(sólo 3 años) como para establecer un juicio de 
valor al respecto, aunque si que podemos 
constatar un cierto dinamismo respecto a otros 
sectores más tradicionales. 
Por volumen de negociación total, el sector 
representa el 15,39% del MAB con 4.584.724 

acciones, siendo el tercer sector detrás del sector 
TIC y del Sector Servicios (que representa un 
18,11%). Cómo se puede observar en la tabla 15, 
el volumen total por año se ha mantenido 
constante y con un leve aumento año a año. 

 

 
Tabla 15. Análisis MAB Biotec / Productos farmacéuticos al 31/12/12. Fuente: Elaboración propia  a partir MAB 
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Distribución territorial de las empresas que cotizan en el MAB. Peso de los incentivos fiscales a la 
empresa y al inversor. 

Hay que recordar que a fecha de hoy no existe 
un paquete de incentivos fiscales para invertir en 
el MAB de rango Estatal y que son los propios 
Gobiernos Autonómicos quienes han optado por 

introducir desgravaciones para los inversores y 
empresas en sus tramos impositivos 
autonómicos, tal como se resume en la tabla 14. 

 

 
Tabla 16. Tabla de incentivos fiscales por Comunidades Autónomas. Fuente: Elaboración Propia a partir MAB 

 

A nuestro entender, es muy probable que el 
incentivo fiscal tanto para inversores como las 
ayudas a Empresas haya incidido como aliciente 
para entrar a cotizar en el MAB. Solamente dos 
de las empresas que cotizan pertenecen a 
comunidades autónomas que no cuentan con 
éstos incentivos, como el caso de Ibercom en el 
País Vasco y Suávitas en la Comunidad 
Valenciana. También se ha de destacar que la 
Comunidad de Murcia cuenta con Ayudas a 
Empresas, pero actualmente no hay ninguna 
Compañía de dicha región cotizando en el MAB. 

Quizá el Caso de Galicia es el más 
paradigmático, puesto que ocupando a priori un 
ranking a nivel empresarial muy por debajo de 
comunidades como Madrid, Cataluña o País 
Vasco, se encuentra en el segundo puesto por 
número de empresas que cotizan en el MAB, 
conjuntamente con Cataluña. 

En cualquier caso, y tal como se ve en el gráfico 
17 hecho que Madrid sea la comunidad con 
mayor presencia en el MAB, con más de un tercio 
de las empresas con sede en esta comunidad, 
parece totalmente lógico. Resulta más difícil de 

BIONATURIS BNT Andalucia No Si
CARBURES CAR Andalucia No Si
NEURON BIOPHARMA NEU Andalucia No Si
IMAGINARIUM IMG Aragón Si No
AB-BIOTICS ABB Catalunya Si No
EURONA TELECOM EWT Catalunya Si No
GRIÑÓ ECOLOGIC GRI Catalunya Si No
1NKEMIA IKM Catalunya Si No
ALTIA ALC Galicia Si Si
COMMCENTER CMM Galicia Si Si
EUROESPES EEP Galicia Si Si
LUMAR LMR Galicia Si Si
BODACLICK BDK Madrid Si No
CATENON COM Madrid Si No
GOWEX GOW Madrid Si No
MEDCOMTECH MED Madrid Si No
NEGOCIO NEG Madrid Si No
NOSTRUM NOS Madrid Si No
SECUOYA SEC Madrid Si No
ZINKIA ZNK Madrid Si No
IBERCOM ICOM País Vasco No No
SUAVITAS SUA Valencia No No

Incentivos Fiscales a 
InversoresEMPRESA Cód. Comunidad Ayudas a Empresas
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explicar, que una comunidad con un enorme 
potencial empresarial como Cataluña, no haya 
sido capaz de sacar más proyectos al Mercado 
Alternativo Bursátil. 

 

Si que llama la atención, aunque pueda tratarse 
de un factor anecdótico, que la concentración de 
empresas cotizadas en el MAB, Madrid aparte, se 
establezca básicamente en la periferia del Estado 
Español. 

 

 
Gráfico 17 . Distribución de las empresas cotizadas por autonomías a 31/12/12. Fuente: Elaboración propia a partir datos MAB 

 

En cuanto a la distribución territorial por 
capitalización del MAB, en el gráfico 18 se 
aprecia claramente como la Comunidad de 
Madrid concentra la mitad de la capitalización 
total del Mercado Alternativo con un 50,48%, 
seguida por Cataluña con un 22,87% y Galicia en 
tercer lugar con un 9,19%. En éstas 2 últimas 
comunidades, a pesar de contar con el mismo 
número de Empresas cotizando como hemos 

visto en el capítulo anterior, las compañías con 
sede en Cataluña duplican en capitalización a las 
de Galicia (22,87% frente a 9,19% 
respectivamente). Es importante destacar que 
Gowex tiene su sede en Madrid, y por sí sola 
ésta Compañía representa el 30,16% de la 
capitalización total del MAB, lo que explica el 
mayor peso de Madrid además de contar con la 
mayor cantidad de Empresas cotizando. 
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Gráfico 18 . Concentración de la capitalización de las empresas cotizadas por autonomías a 31/12/12. Fuente: Elaboración 

propia a partir datos MAB 
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III. MAB. ANÁLISIS ASESORES REGISTRADOS 
 

• Asesores Registrados que han participado en las salidas al MAB 

 

 ONEtoONE Corporate 
Finance presta servicios de asesoramientos en 
fusiones y adquisiciones para empresas en el 
middle market. Ayuda a encontrar, atraer y cerrar 
la transacción con el comprador o inversor. Su 
equipo cuenta con cientos de asesores en 
fusiones y adquisiciones, consultores sectoriales, 
y un equipo de análisis.  

 Ernst & Young es una 
de las mayores empresas de servicios 
profesionales del mundo, que incluyen auditoría, 
impuestos, finanzas, contabilidad y 
asesoramiento en la gestión de la empresa. Ernst 
& Young es una de las llamadas cuatro grandes, 
junto con PricewaterhouseCoopers, Deloitte y 
KPMG.  

 DCM es el primer 
Asesor Registrado independiente del Mercado 
Alternativo Bursátil. Su equipo prepara y asesora 
a compañías en el proceso de salida a MAB. 
Guía a empresas, consejos de administración y 
accionistas en operaciones de compra venta, de 
fusión empresarial, dirección estratégica y 
empresarial, de reestructuraciones financieras y 
búsqueda de capital privado.  

 KPMG es una red global de 
firmas de servicios profesionales que ofrece 
servicios de auditoría, fiscales y de 
asesoramiento financiero y de negocio en 152 
países. Más de 2700 profesionales de KPMG en 
España prestan servicios de auditoría, fiscales y 
de asesoramiento legal, financiero y de negocio 
desde sus 16 oficinas en España. 

Arcano es una firma 
independiente de asesoramiento financiero con 
oficinas en Madrid, Barcelona y Nueva York. 
Cuenta con tres áreas especializadas: Banca de 
Inversión, Gestión de Activos y Multifamily Office. 
Su equipo de expertos está formado por más de 
70 profesionales cualificados que trabajan para 
ofrecer asesoramiento financiero a sus clientes, y 
respuestas adaptadas a sus necesidades. 

 Solventis es un grupo 
financiero independiente fundado el año 2002 por 
un equipo de profesionales provenientes de 
diferentes áreas de banca de inversión. Solventis 
desarrolla sus actividades en cuatro grandes 
áreas de negocio: consultoría financiera, 
corporate finance, gestión de patrimonios e 
intermediación de activos financieros. 

NORGESTION cuenta 
con un grupo multidisciplinar, compuesto por más 
de 50 profesionales, que trabajan en estrecha 
colaboración con el cliente. NORGESTION, como 
asesor registrado del MAB, asiste a las empresas 
en todo el proceso de salida a Bolsa, y en su 
posterior permanencia en el Mercado Alternativo 
Bursátil. 

NOVAMAB cuenta con un 
equipo multidisciplinar de profesionales, tanto en 
los mercados de valores como en asesoría 
jurídico-financiera y valoración de empresas,con 
el objeto de brindar asistencia y asesoramiento a 
sociedades que tengan incorporados, o 
pretendan incorporar, valores al segmento de 
“empresas en expansión” del mercado alternativo 
bursátil. 

http://es.wikipedia.org/wiki/Auditor%C3%ADa�
http://es.wikipedia.org/wiki/Impuestos�
http://es.wikipedia.org/wiki/Finanzas�
http://es.wikipedia.org/wiki/Contabilidad�
http://es.wikipedia.org/wiki/PricewaterhouseCoopers�
http://es.wikipedia.org/wiki/Deloitte_Touche_Tohmatsu�
http://es.wikipedia.org/wiki/KPMG�
http://www.bolsasymercados.es/mab/esp/marcos.htm�
http://www.bolsasymercados.es/mab/esp/marcos.htm�
http://www.arcanogroup.com/banca-inversion/�
http://www.arcanogroup.com/banca-inversion/�
http://www.arcanogroup.com/gestion-activos/�
http://www.arcanogroup.com/family-office/�
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 Analistas Financieros Internacionales 
nació el 3 de diciembre de 1987 con el propósito 
de dedicarse al asesoramiento, la formación y la 
consultoría económica y financiera en España, 
combinando en éstos 25 años el rigor técnico con 
una orientación al cliente en los servicios 
ofrecidos.  

Estratelis Advisors SL ofrece 
soluciones de financiación para empresas 
actuando como Consultor para empresas en 
expansión, análisis de business plan, diseño de 
la captación de recursos y posterior cotización en 
el MAB. 

• Ranking Asesores Registrados  en número de salidas 
 
 

 
One to One Capital Partners destaca por ser el 
que más salidas ha llevado a cabo con un total 

de 7, es decir, la tercera parte del total. Luego 
más atrás figura Ernst & Young, DCM Asesores y 
KPMG con 3 salidas cada una, y el resto de 
Asesores con una salida cada uno. 
Es decir Sólo un 34% del total de Asesores 
registrados que constan inscritos en el MAB a 
31/12/2012 han participado en alguna operación 
de colocación. Y sólo un 14% del total de 
Asesores registrados se ha ocupado de más del 
70% de salidas a bolsa. 

 

 

• Ranking Asesores Registrados  en volumen de colocación 
 
 

 
One to One Capital Partners sigue siendo el 
número uno en colocación con un 35% del 

volumen total, apoyado sin duda por contar con 
un tercio del total de las salidas en el MAB. Los 
otros tres se mantienen a continuación salvo la 
inclusión de Arcano Corporate, quien a pesar de 
contar con sólo una salida (Bodaclick), ésta sola 
representa el 12,28% del total colocado, lo que la 
coloca en 3er. lugar, por detrás del segundo, 
Ernst & Young y por encima de DCM Asesores y 
KPMG. 
  

 

 

 

Nº de Salidas
7
3
3
3
1
1
1
1
1
1
22

One to One Capital Partners

Solventis Gestión

Asesores Registrados

DCM Asesores
KPMG Asesores
Arcano Corporate

AFI
Estratelis Advisors SL

Ernst & Young Serv. Corp.

Norgestión
Novamab Asesor Registrado

Colocaciones
28.148.821
16.345.576
10.000.241

8.276.483
6.958.165
7.041.155
2.500.000
2.153.863

0
0

81.424.303
Solventis Gestión

Norgestión

Asesores Registrados
One to One Capital Partners

Estratelis Advisors SL
Novamab Asesor Registrado

AFI

Ernst & Young Serv. Corp.

DCM Asesores
KPMG Asesores

Arcano Corporate
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• Ranking en relación a la evolución de la cotización de las compañías 
 

 

 
En revalorizaciones sólo dos Asesores han 
supervisado empresas que en conjunto han 
tenido una revalorización positiva. En primer 
lugar figura, Ernst & Young debido a que una de 
las 3 empresas que ha sacado al MAB es Gowex, 
con el resultado espectacular que viene 
demostrando (siendo las otras dos Euroespes e 

Imaginarium, ambas con resultados negativos, 
pero no lo suficientes para contrarrestar a 
Gowex). Y en segundo lugar se encuentra 
Solventis Gestión, quien ha participado en la 
inclusión en el MAB con una única empresa, 
Eurona, que cuenta asimismo con un resultado 
positivo y un fuerte crecimiento de su 
capitalización. Llama poderosamente la atención 
que bajo éste criterio de clasificación, One to One 
Capital pasa a ocupar el último lugar del ranking, 
en parte porque algunas de las compañías en las 
que actúa como Asesor Registrado han pasado 
por distintas incidentes extraordinarios, estando 
algunas de ellas suspendidas de cotización y/o 
en concurso de acreedores. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Revalorizaciones
14.591.523,40
8.754.108,00

0,00
-1.714.178,66 
-1.867.833,25 
-3.310.959,10 
-5.231.786,76 

-22.500.226,56 
-28.307.665,75 
-77.732.506,12 

-117.319.525 

KPMG Asesores
AFI

Arcano Corporate
One to One Capital Partners

Asesores Registrados

Solventis Gestión

DCM Asesores
Norgestión

Estratelis Advisors SL

Ernst & Young Serv. Corp.

Novamab Asesor Registrado
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IV. MAB. ANÁLISIS BANCOS COLOCADORES 
 

• Lista y perfil Bancos que han participado en colocaciones en el MAB. 

 

  Bankia Bolsa es una Sociedades de 
Valores que opera a nivel nacional, perteneciente 
al Grupo Bankia, Proporciona sus servicios tanto 
a inversores institucionales como a particulares. 

 Banesto Bolsa realiza 
operaciones con valores de renta variable por 
cuenta de los clientes particulares e 
institucionales, habiendo realizado una gran 
apuesta por la especialización en el seguimiento 
de valores españoles. 

 Cortal Consors es el 
Broker Online del banco francés BNP Paribas. 
Cortal Consors, Sucursal en España es una 
división de BNP Paribas Personal Investors –
entidad financiera especializada en productos de 
inversión y ahorro online-. Además de España, 
Cortal Consors está presente en otros 2 países 
europeos: Alemania y Francia.  

 El Credit Suisse Group es un 
prestatario mundial de servicios financieros, con 
sede principal en la ciudad de Zúrich, Suiza. En 
los ámbitos de banca de inversión, así como de 
intermediario financiero, está al servicio de 
instituciones y empresas globales, organismos 
gubernamentales y a la clientela privada.   

 Agenbolsa ofrece un servicio y 
asesoramiento integral y completo, con criterios y 
operativa independientes, para obtener la política  
de inversiones más adecuada a cada cartera. 

 Renta 4 Banco es la entidad 
matriz de un conjunto de sociedades dedicadas a 
la prestación de servicios de inversión y gestión 
de activos (el "Grupo Renta 4"). Dentro de este 
Grupo se encuentra Renta 4 S.V., dedicada a la 
prestación de servicios a clientes institucionales, 
actuando como broker global. También se ubica 
dentro del Grupo la Gestora de Instituciones de 
Inversión Colectiva y la de Fondos de Pensiones. 

 Mercavalor S.V. es una 
sociedad de valores registrada en la CNMV 
(Comisión Nacional del Mercado de Valores) 
ofreciendo servicios de intermediación y 
depositaria de valores. 

 Solventis es un grupo financiero 
independiente fundado el año 2002 por un equipo 
de profesionales provenientes de diferentes 
áreas de banca de inversión. Solventis desarrolla 
sus actividades en cuatro grandes áreas de 
negocio: consultoría financiera, corporate finance, 
gestión de patrimonios e intermediación de 
activos financieros. 

 Banco Sabadell (Banc Sabadell) 
está integrado por diversos bancos, marcas, 
sociedades filiales y sociedades participadas que 
abarcan todos los ámbitos del negocio financiero. 
Dedicado a la banca comercial, actúa en el 
mercado de empresas y particulares de renta 
media y alta. Cotiza en la Bolsa de Madrid (SAB) 
y forma parte del índice IBEX 35. 

 

http://es.wikipedia.org/wiki/BNP_Paribas�
http://es.wikipedia.org/wiki/Finanzas�
http://es.wikipedia.org/wiki/Z%C3%BArich�
http://es.wikipedia.org/wiki/Suiza�
http://es.wikipedia.org/wiki/Banca_de_inversi%C3%B3n�
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.Ranking Bancos en número de salidas 

 

 

El Banco colocador que destaca en primer lugar 
es Bankia Bolsa con 6 salidas en total, seguido 
de Banesto, Cortal Consors (BNP) y Banco 
Sabadell con 3 cada uno. Más atrás están 
Renta4 y Credit Suisse con 2, y Solventis (quien 
además es Asesor Registrado), Mercavalor y 
Agentes de Bolsas Asociados con 1 cada uno. 

 
 

• Ranking Bancos en volumen de colocación 
 
 

 
En colocaciones es Banesto Bolsa quien ocupa el 
primer lugar con el 23,81% del total colocado, 

seguido muy de cerca por Bankia Bolsa con un 
23,14%, a pesar de que Banesto cuente con la 
mitad de salidas (3) que Bankia (6). También 
Credit Suisse ha colocado el doble que Banco de 
Sabadell, a pesar de contar con 3 salidas frente a 
las 2 de éste último. 

 

• Ranking en relación a la evolución de la cotización de las compañías 
 
 

 
Por último en revalorizaciones, Bankia Bolsa 
destaca en primera posición al ser, por supuesto, 
banco colocador de Gowex, además de otra 
empresa con resultado positivo como Carbures. 
En segundo lugar se mantiene Solventis al ser 

sólo proveedor de liquidez de Eurona quien 
también cuenta con resultado positivo. 
Banesto desciende de la segunda posición en 
términos de colocación a la última en términos de 
revalorización, en parte porqué llevaron la 
colocación de las 2 primeras empresas del MAB 
(Zinkia e Imaginarium) que tal como se han 
comportado los mercados con posterioridad a 
2009, se han mostrado como unas salidas 
especialmente caras. 

 

 

 

Nº de Salidas
6
3
3
3
2
2
1
1
1
22

Banesto Bolsa, SA
Cortal Consors SA (BNP)

Banco de Sabadell, SA

Solventis AV, SA
Mercavalor SV, SA

Agentes de Bolsa Asociados SL

Renta 4 SV, SA
Credit Suisse Sec Eur Ltd

Bancos Colocadores
Bankia Bolsa SV, SA

Colocaciones
19.385.867
18.841.452
16.564.572
12.654.174

6.432.625
4.993.750
2.551.863

0
0

81.424.303

Cortal Consors SA (BNP)
Credit Suisse Sec Eur Ltd

Banco de Sabadell, SA

Mercavalor SV, SA

Solventis AV, SA

Bancos Colocadores
Banesto Bolsa, SA

Bankia Bolsa SV, SA

Agentes de Bolsa Asociados SL

Renta 4 SV, SA

Revalorizaciones
65.075.574,96
8.754.108,00

0,00
-1.375.637,00 
-7.658.459,10 

-15.663.645,55 
-27.878.704,58 
-69.095.597,77 
-69.477.163,76 

-117.319.525 
Banesto Bolsa, SA

Cortal Consors SA (BNP)

Renta 4 SV, SA

Credit Suisse Sec Eur Ltd

Agentes de Bolsa Asociados SL
Mercavalor SV, SA

Bankia Bolsa SV, SA
Solventis AV, SA

Banco de Sabadell, SA

Bancos Colocadores
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ANEXO 
FICHAS INDIVIDUALES DE COMPAÑÍAS COTIZADAS 
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