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MERCADO ALTERNATIVO BURSÁTIL-EE 
Plaza de la Lealtad, 1 

28001 MADRID 
 

 

En Madrid, a 30 de abril de 2013 

 

Estimados Señores: 

De conformidad con lo previsto en la circular 9/2010 del Mercado Alternativo Bursátil (el 
“Mercado”), por medio de la presente se pone a disposición del Mercado la información 
financiera del ejercicio 2012 de Catenon, S.A. (la “Sociedad”): 
 

 

Índice: 

1. Principales hechos acaecidos durante el ejercicio 2012.  
2. Cuentas Anuales auditadas del ejercicio 2012 e Informe de Gestión. 

 

 

 

 

 

___________________________ 

 Javier Ruiz de Azcárate Varela 

Presidente 

Catenon, S.A.  
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CATENON CONTINUA CON SU PROCESO DE 
INTERNACIONALIZACIÓN EN EL EJERCICIO 2012 Y 
MEJORANDO TANTO SU CIFRA DE NEGOCIO COMO 
SU RENTABILIDAD 

 

• El volumen de ventas contratadas aumenta un 17,1% respecto del 
año anterior, alcanzando los 11,7 millones de €.  

• Al cierre del ejercicio 2012, la facturación alcanzó los 8,2 millones de 
euros, lo que representa un crecimiento del +13,9% respecto del año 
anterior. 

• Tras optimizar su estructura de costes se consigue mejorar 
fuertemente la eficiencia del grupo, alcanzando el Ebitda los 0,2 
millones de €. El Ebitda sin los costes asociados al proceso de 
optimización alcanza los 0,8 millones de €. 

• Se mejora la productividad pasando la facturación por empleado de 
66 mil € en 2011 a los 82 mil € en 2012.  

 

 
1. Principales hechos acaecidos durante el ejercicio 2012: 

Catenon ha finalizado el ejercicio 2012 manteniendo el crecimiento tanto en ventas 
contratadas como en facturación y continuando su proceso de internacionalización, lo que 
refuerza su posición como principal multinacional española de búsqueda y selección de 
profesionales especializada en procesos de búsqueda internacionales. 

La compañía afrontó el ejercicio 2012 con el objetivo de mejorar la eficiencia del grupo para 
reducir la deuda, mejorar su posición de tesorería y generar recursos que posibiliten la 
inversión en nuevos desarrollos tecnológicos. 

Para ello, la compañía centró sus esfuerzos en mejorar la productividad por empleado, 
realizando un proceso de concentración de las operaciones en las plataformas de producción 
de la UE (Madrid), India (Pune) y México DF (Latinoamérica) y todo ello incrementando a su 
vez la cifra de negocios mediante la mejora de los procesos comerciales y la focalización en los 
sectores de mayor conocimiento del Grupo a nivel global. 

De esta manera la compañía sienta las bases para desarrollar el nuevo modelo de expansión 
global a través de licencias especializadas por sectores (Plan Acelerador de Expansión 
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mediante Licencias 2013), tal y como se adelantaba en la información publicada del primer 
semestre del 2012. 

La Sociedad sigue centrando sus esfuerzos en la entrada en nuevos mercados que le permitan 
mejorar aún más su posicionamiento global y, a fecha de este documento, se está llevando a 
cabo la apertura de una nueva oficina en Yeda (Arabia Saudí).  

 

 

     

 

 

De este modo, Catenon continúa así su diversificación geográfica y su capacidad de venta 
cruzada abarcando nuevos mercados de gran crecimiento. 

 

   

 

Durante el ejercicio 2012, el 62,8% de las búsquedas realizadas por el Grupo están ubicadas en 
Europa, mientras que las áreas de Latinoamérica y Asia y Oriente Próximo representaron el 
25% y el 12% respectivamente. 
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Por sectores, Catenon se ha enfocado a aquellos de mayor potencial y de mayor conocimiento 
acumulado por el Grupo: Industria, Comercio e Internet, etc. donde el crecimiento ha sido muy 
significativo. 
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• Información financiera del ejercicio 2012: 

Catenon ha dirigido parte de sus esfuerzos durante el ejercicio 2012 a la optimización de todas 
las áreas de negocio de la compañía con el objetivo de mejorar la eficiencia y sentar las bases 
para el crecimiento futuro de la compañía gracias al nuevo modelo de expansión global a 
través de licencias especializadas por sectores. 

Durante el ejercicio 2012, Catenon ha aumentado el importe neto de la cifra de negocio hasta 
los 8,2 millones de €, lo que representa un +13,9% de crecimiento respecto del ejercicio 2011. 
Desde el ejercicio 2009, el crecimiento de la cifra de ventas de la Sociedad representa una tasa 
anual de crecimiento compuesto (TACC) del 26,2%. 

 

De hecho, las ventas contratadas alcanzaron los 11,7 millones de €, lo que supone un 17,1% 
más respecto de la misma cifra del año anterior. 
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Gracias a esta optimización, el Ebitda del ejercicio se sitúa en los 0,2 millones de €, frente a los 
-0,6 millones de € del año anterior.  

 

Las claves que han permitido un crecimiento del 15% y una mejora en la rentabilidad de la 
compañía han sido:  

• La migración definitiva hacia el modelo de producción industrial del servicio basado en 
las plataformas de operaciones, alineando el 100% de las filiales con este modelo.  

• La suspensión/cierre de las Unidades de Negocio menos rentables: se decide centrar la 
actividad comercial del área asiática desde la oficina de Singapur (en detrimento de la 
de Hong Kong) y, asimismo, la actividad asociada al área de Polonia se centraliza desde 
las distintas oficinas de Alemania (en detrimento de Varsovia). 

• El cierre del proceso de diversificación del servicio, en concreto la unidad de formación 
Catenon Training Systems (CTS), para concentrar todos los procesos de negocio en el 
negocio principal. 

• La integración de la dirección ejecutiva de las plataformas de producción de Europa, 
Asia y América. 

• La promoción de acuerdos marco de larga duración con clientes, favoreciendo los 
ingresos recurrentes. 

• Mayor diversificación geográfica para la minoración de riesgos asociados a la 
incertidumbre  que atraviesa la Unión Europea. 

Para ello, se han llevado a cabo una serie de acciones a todos los niveles dentro del Grupo: 

• La disminución del equipo de los servicios centrales, con un impacto recurrente de 400 
mil € y la redefinición de funciones de éste, enfocando comercialmente al 80% de la 
estructura permanente. Esta disminución supuso un coste por la optimización del 
modelo en 2012 de 62 mil €. 

• Ajuste retributivo del primer nivel ejecutivo con un impacto de 150 mil €. 
• La renegociación de alquileres en todas las oficinas del Grupo, con un ahorro de costes 

recurrentes de 50 mil €. 
• La reducción de otros costes de explotación en tecnologías y comunicaciones con un 

impacto directo de 150 mil € recurrentes. 
• La reducción de personal en algunas oficinas y plataforma, con un impacto recurrente 

de 0,2 millones de €. 
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Todas estas medidas adoptadas durante el ejercicio 2012, que en ningún caso afectan a la 
capacidad de crecimiento, han supuesto unos costes extraordinarios por optimización del 
modelo de aproximadamente 0,64 millones de €. Sin embargo, los efectos de estas medidas 
suponen unos ahorros totales en costes recurrentes aproximados de 1,02 millones de € para 
los ejercicios sucesivos (a los gastos anteriormente comentados, se espera reducir también 
0,15 millones de € de gastos financieros y, a su vez, un aumento en las amortizaciones de 80 
mil €). Por lo tanto los costes a nivel consolidado en 2013 se espera que se vean reducidos en 
total en 1,6 millones de € aproximadamente, impactando directamente en el resultado de la 
compañía. 

Sin tener en cuenta todos los costes asociados al proceso de optimización del modelo 
comentados, el Ebitda habría alcanzado los 0,84 millones de €. 

 

 
 
A continuación se muestra una cuenta de pérdidas y ganancias analítica: 
 

 
(*) ebitda sin los costes asociados al proceso de reestructuración del modelo. 

 
 

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS ANALÍTICA 2011 2012

Ventas Contratadas 10.030.000 11.740.963
Importe neto de la cifra de negocios 7.157.629 8.151.733
Total Gastos de Explotación -8.459.052 -8.005.420
Margen Operativo -1.301.423 146.313
Trabajos realizados por el grupo para su activo 725.385 660.193
Ebitda ajustado* -576.038 806.506
Costes por optimización del modelo 0 -640.565
Ebitda -576.038 165.941
Provisiones Insolvencias de Clientes -430.606 -189.008
Amortización del inmovilizado -530.044 -632.082
Resultado financiero -435.044 -510.055
Impuestos sobre beneficios 196.455 35.190
Resultado Neto -1.775.277 -1.130.014
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Todos estos cambios reflejan el esfuerzo realizado por la compañía en mejorar su eficiencia y 
rentabilidad. De hecho, la productividad se ha disparado pasando 66 mil euros por empleado a 
más de 82 mil €, lo que representa un incremento del 24,24%. 

 

 
 
 
A continuación se muestra la cuenta de pérdidas y ganancias completa. 
 

 
 
 

2011 2012

7.157.629 8.151.733
725.385 660.193
23.200 47.357

(5.031.318) (5.699.327)

a) Otros gastos de gestión corriente (3.477.915) (2.961.002)
b) Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por operaciones 
comerciales (430.606) (189.008)

(530.044) (632.082)

26.982 (33.012)

(1.536.688) (655.149)
11.826 116.773

(447.672) (587.617)
(1.483) --

2.285 (39.211)

(435.044) (510.055)

(1.971.732) (1.165.204)

196.455 35.190

(1.775.277) (1.130.014)

Gastos de personal

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS

A) OPERACIONES CONTINUADAS

Importe neto de la cifra de negocios

Trabajos realizados por el grupo para su activo
Otros ingresos de explotación

Otros gastos de explotación

Amortización del inmovilizado

Otros resultados

A.1) RESULTADO DE EXPLOTACIÓN

Ingresos financieros

A.5) RESULTADO CONSOLIDADO DEL EJERCICIO 

Variación de valor razonable en instrumentos financieros
Diferencias de cambio

A.2) RESULTADO FINANCIERO

A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuestos sobre beneficios

Gastos financieros
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En cuanto al activo, éste refleja una estructura similar a la del año anterior, representando su 
activo no corriente el 63,3% del total activo frente al 61,4% del año anterior. 
 

 
 

A finales del ejercicio 2012, la compañía refinancia parte de su deuda financiera con la firma de 
un préstamo participativo a 5 años con ENISA de 275 mil €, y la conversión en préstamo de 2 
pólizas de crédito de 100 mil € cada una con Deutsche Bank. Así mismo en diciembre de 2012 
se formaliza con el CESCE una póliza de seguro al crédito comercial que facilitara en 2013 la 
financiación del circulante mediante descuento de facturas. 

 

 
* La Sociedad dispone de 3 préstamos participativos contraídos con Global Caja y la Empresa Nacional de 
Innovación (ENISA), cuyo saldo vivo a 31/12/2012 es de 1,7 millones de  €. A efectos mercantiles, los préstamos 
participativos tienen la consideración de fondos propios. 
 
Además, sin que afecte al cuadro anteriormente mostrado, a fecha de este documento la 
compañía había renovado todas las pólizas de crédito que vencían en el primer trimestre 2013, 
por importe de 1,2 millones de €.  Por otro lado se formalizó también en el primer trimestre de 
2013 con el CDTI y el ICO la financiación de un proyecto, clave de desarrollo en I+D+i, por 
importe de 307 mil € que fue realizado a lo largo del 2012. 

 

• Opiniones adversas, salvedades o limitaciones de alcance por parte de los auditores: 
 

Las cuentas anuales individuales y consolidadas de Catenon para el ejercicio 2012 han sido 
objeto del correspondiente informe de auditoría por Mazars Auditores, S.L.P. 

2011 2012
6.018.878 6.153.253
3.996.290 4.227.792
157.691 185.498
198.848 175.590

1.666.049 1.564.374
3.787.927 3.560.802
2.896.758 3.273.979

43.150 11.519
50.542 35.945

797.478 239.359
9.806.806 9.714.056

VI. Activos por impuesto diferido
B) ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO
A) ACTIVO NO CORRIENTE
I. Inmovilizado intangible
II. Inmovilizado material
V. Inversiones financieras a largo plazo

III. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
V. Inversiones financieras a corto plazo
VI. Periodificaciones a corto plazo
VII. Efectivo y otros activos l íquidos equivalentes
TOTAL ACTIVO (A+B)

2011 2012
2.781.619 1.901.488
1.389.026 206.318

*Préstamos participativos 1.400.000 1.696.460
(7.407) (1.290)

3.436.715 2.851.771
46.886 8.432

3.267.926 2.832.480
121.903 10.859

3.588.472 4.960.797
2.263.212 2.052.143
1.325.260 2.902.903
9.806.806 9.714.055

II. Deudas a largo plazo

PATRIMONIO NETO MERCANTIL Y PASIVO
A) PATRIMONIO NETO MERCANTIL*
A-1) Fondos propios

A-2) Ajustes por cambios de valor
B) PASIVO NO CORRIENTE
I. Provisiones a largo plazo

IV. Pasivos por impuesto diferido
C) PASIVO CORRIENTE
III. Deudas a corto plazo
V. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO (A+B+C)



 

   
11 

 

El auditor ha expresado una salvedad en ambas cuentas anuales en relación a la 
contabilización de créditos fiscales derivados de las bases imponibles negativas de ejercicios 
anteriores y de deducciones fiscales no utilizadas como activos por impuesto diferidos por un 
importe total de 746 mil €.  
 
La compañía no comparte la opinión del auditor en relación a dicho punto ya que prevé 
generar beneficios suficientes en los próximos ejercicios para compensar estas bases 
imponibles negativas. La subsanación de la salvedad provendrá por tanto de la generación de 
estos beneficios dentro de los plazos legales establecidos a tal efecto. 
 
 
 
 
 
 
 

2. Cuentas Anuales auditadas del ejercicio 2012: 

A continuación se adjuntan las Cuentas Anuales auditadas del ejercicio 2012. 





MAZAR S 

Informe de auditoría de cuentas anuales consolidadas 

A los Accionistas de Catenon, S.A. 

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Catenon, S.A. (la sociedad dominante) y 
sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el balance de situación consolidado al 31 de 
diciembre de 2012, la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, el estado de cambios en el pah·irnonio 
neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria consolidada correspondientes 
al ejercicio anual tennir1ado en dicha fecha. Los adminish·adores de la sociedad domü1ante son 
responsables de la formulación de las cuentas anuales consolidadas, de acuerdo con el marco normativo 
de información financiera aplicable al Grupo (que se identifica en la nota 2.1 de la memoria consolidada 
adjunta) y, en particular, con los prir1cipios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuesh·a 
responsabilidad es expresar una opinión sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, 
basada en el h·abajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de 
cuentas vigente en España, que requiere el examen, mediante la realización de pruebas selectivas, de la 
evidencia justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluación de si su presentación, los 
prmcipios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están de acuerdo con el marco 
normativo de información fmanciera que resulta de aplicación. 

2. El balance de situación consolidado adjunto al 31 de diciembre de 2012 mcluye activos por impuesto 
diferido que corresponden al reconocimiento de créditos fiscales derivados de las bases imponibles 
negativas de ejercicios anteriores y de deducciones fiscales no utilizadas generadas por la Sociedad 
dommante por ünporte total de 746 miles de emos (ver nota 16 de la memoria de las cuentas anuales 
consolidadas adjuntas). A la fecha del presente informe, entendemos que de acuerdo con las condiciones 
requeridas por la normativa contable vigente para su reconocimiento, dichos activos y los ir1gresos por 
impuestos sobre beneficios de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada se encuenh·an 
sobrevalorados en dicho importe. 

3. En nuesh·a opüúón, excepto por los efectos de la salvedad descrita en el párrafo 2 anterior, las cuentas 
anuales consolidadas del ejercicio 2012 adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen 
fiel del pah·irnonio consolidado y de la situación financiera consolidada de Catenon, S.A. y Sociedades 
Dependientes al 31 de diciembre de 2012, así como de los resultados consolidados de sus operaciones y 
de sus flujos de efectivo consolidado correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de 
conformidad con el marco normativo de información fmanciera que resulta de aplicación y, en particular, 
con los prmcipios y criterios contables contenidos en el mismo. 

4. Sm que afecte a nuesh·a opüúón de auditoría, llamamos la atención respecto de lo señalado por los 
adminish·adores en la Nota 2.4 de la memoria consolidada adjunta, en la que se indica que el Grupo ha 
mcmrido en pérdidas durante los ejercicios anuales termir1ados el 31 de diciembre de 2011 y de 2012, 
presenta un fondo de maniobra negativo a 31 de diciembre de 2012 en 1.476 miles de euros y ha tenido 
tensiones de tesorería a lo largo del ejercicio 2012 y hasta la fecha de formulación de las cuentas anuales 
del ejercicio 2012. En dicha Nota los admüúsh·adores explican los aspectos principales de la revisión del 
modelo y plan de negocio que implicarán un mcremento de ir1gresos y reducción de costes, con objeto de 
generar unos resultados de explotación positivos en 2013. Asimismo, en la Nota 13.2 de la memoria 
consolidada adjunta se indica que durante el primer h·imesh·e de 2013 el Grupo ha conseguido nueva 
financiación en sustitución de las pólizas de crédito vencidas. Estas condiciones junto con oh·os factores 
mencionados en la Nota 2.4 indican la existencia de una mcertidumbre sobre la capacidad del Grupo para 
continuar su actividad de forma que pueda realizar sus activos, en particular los costes de desarrollo 
capitalizados y ciertos activos por impuestos diferidos, y liquidar sus pasivos por los importes y según la 
clasificación por la que figuran regish·ados en las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido 
preparadas bajo el principio de empresa en funcionamiento, que dependerá de la consecución de los 
ingresos previstos y del éxito de las medidas adoptadas en el plan de negocio así como del 
mantenimiento de las fuentes de fmanciación. 

C/. Alcalá, 63, 28014 Madrid Teléfono: + 34 915 624 030 Fax:+ 34 915 610 224 e-mail : auditoria@mazars.es 
Oficinas en: Alicante, Barcelona, Bilbao, Madrid, Málaga, Valencia, Vigo 

MAZARS Auditores, S. L. P. Domicilio Social: Calle Diputació, 260, 08007 Barcelona 
Registro Mercantil de Barcelona, Tomo 30.734, Folio 212, Hoja B-180111, Inscripción 1", N.I.F. B-61622262 
Inscrita con el número S1189 en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) 
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