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GALICIA

“Es un error salir al MAB pensando
solo en rentabilizar la entrada”

ENTREVISTA JAVIER LOPEZ Socio director de Working Capital Corporate Finance/ SUDraya que la cotizacion
de una compariiaimplica ir cumpliendo un plan de negocio razonable y llegar al inversor.

Lorena Palleiro. A Coruria

Javier Lopez Fernandez (Lu-
go, 1980), socio director de
Working Capital Corporate
Finance, participo en la sali-
da al Mercado Alternativo
Bursatil de las dos primeras
empresas gallegas: Altia y
Commcenter. Licenciado en
Ciencias Econdmicas y Em-
presariales y Master en Mer-
cados Financieros, considera
la bolsa alternativa como un
buen instrumento para aque-
llas empresas con planes de
expansion a medio plazo,
aunque resalta que depende
del propio plan y la situacion
delaempresa el abordar tam-
bién otras alternativas de fi-
nanciacion.

- ¢Como calificaria la tra-
yectoria de las firmas galle-
gas en este lustro dentro del
MAB?

Tenemos un caso de éxito,

que es Altia, que le viene muy
bien al mercado porque ha
hecho las cosas como se de-
ben de hacer. No s6lo ha pen-
sado en lasalida, sino que esta
haciendo unabuenavida coti-
zada. Uno de los principales
problemas es pensarsoloen la
salida, intentar maximizar esa
valoracion porque luego el
mercado te penalizasivas con
un plan que no se cumple. El
mercado financiero es con-
fianza; la forma de revalorizar
tu accion es lanzar previsio-
nes e irlas cumpliendo. Altia
salid con un plan de negocio
razonable que fue cumplien-
do, va creciendo y eso el mer-
cado lo esta reflejando. Ade-
mas, estd trabajando la parte
de relacion de inversores que
es fundamental. El negocio
tiene que ir bien, hacer infor-
macion financiera y que lle-
gue al inversor, presentar tus
Nuevos proyectos para seguir
cumpliendo.
— Lumar ha sido de las pri-
meras en salir del MAB y la
accion de Euroespes y
Commcenter no acaban de
despegar, ;por qué?

Commcenter era el tipico
caso de qué empresa debe sa-
lir al MAB. Un distribuidor
nacional y con un ambicioso
plan de expansion que debia
de cumplir. Salio al mercadoa
buscar esa financiacion. El
problema es que depende de
Movistar al que, en los ulti-
mos anos la propia evolucion
de la cotizacion de Telefonica

Javier Lépez Fernandez participé en el debut bursatil de Altia y Commcenter. Es socio director de Working Capital.

lorefleja, ha cambiado el con-
texto econémico al que se en-
frentaba. Las cotizaciones re-
flejan un poco la evolucion de
los negocios.

- ;Sigue teniendo sentido
que permanezcan en el
MAB?

Alestar cotizado tienes una

via de financiacion abierta de
caraal futuro.
- ¢Qué ha ocurrido en estos
4 aiios para que otras galle-
gas no apostaran por el
MAB?

En ese tiempo han sucedi-
do varios problemas. El fun-
damental fue el de Gowex
que ataco a la confianza del
sistema. Tu inviertes si hay
confianza. Silamas relevante,
al final era todo mentira, ob-
viamente el mercado se ve de-

f & EicasoGowex

ha delbilitado el mercado
y ha afectado a todas

las empresas, cotizadas
ono”

& & Paralas emprsas
con planes de expansion
amedioy largo plazo,
elMAB es unagran
fuente de financiacion”

hé Colocar deudaenel
Marf es mas complicado,
compite directamente
con labancay puede
resultar mas caro”

bilitado y ha afectado a todas
las empresas tanto las que es-
taban cotizadas como las que
no. O el caso de Ebioss que
ayudo a generar mas dudas.
Por eso ha habido una fase
complicada.

- En 2008 se hizo un estudio
que resaltaba unas 600 em-
presas susceptibles de en-
trar; posteriormente se re-
dujeron a 200, ;hay un perfil
de empresa gallega para
ello?

Para aquellas empresas
que tengan planes de expan-
sion a medio y largo plazo, el
MAB es una gran fuente de fi-
nanciacion porque un plan de
este tipo puede que no genere
la caja suficiente a corto plazo
para atender los vencimientos
de deuda y que requiera una

Recomendable para inversores cualificados

El socio director de Working
Capital Corporate Finance
considera que el parqué
alternativo esun
instrumento de inversién
para diversificar la cartera,

no como inversién exclusiva.

Sefiala que es una
alternativa mas, sobre todo,
pensando en adquirir cierto
porcentaje en varias firmas
del MAB. Recordé, ademas,
que no es adecuado para
todo el mundo, sino para

inversores cualificados.
Asegura que los incentivos
fiscales son importantes
pero cree que el inversor

no lo hace sélo por eso.

Y sefial6 el ejemplo de
Londres, donde no se tributa
si los beneficios se revierten
en otra empresa del
mercado alternativo.

En cuanto al perfil de las
empresas adecuadas para
cotizar en el MAB, sefala
que debe tener“ un

proyecto atractivo para
los inversores, tienes

que prepararte y hacer
laempresa invertible”.
Subraya sobre todoenla
preparacion, que requiere
sistemas de informacion,
dotar de seguridad juridica
el plan de negocioy
establecer también
reglamentos internos de
conducta. “Ademas tienes
que estar de acuerdo

con el precio’, afiade.

financiacion que refuerce su
balance a largo con recursos-
como los fondos propios.
También existen otras alter-
nativas como los fondos de
capital riesgo que se han re-
forzado mucho a través del
Fond-Ico Global. En Galicia
tenemos Xesgalicia que para
estos afios tiene un presu-
puesto de 45 millones de eu-
ros de inversion precisamen-
te en financiar empresas a lar-
go plazo. Si se hace via deuda
también estd la alternativa de
Direct lending, financiacion
estructurada y a medida, para
financiar directamente sin ser
una entidad financiera. La de-
pendencia de los bancos es
enorme atn. En Espana esta-
mos en el 80% de financia-
cion bancaria y 20% de mer-
cado. En el mercado anglosa-
jon es al revés. En el medio
puede que esté el equilibrio.

- Empresas como Copasa,
Sidecu o Zeltia han emitido
en el Marf (Mercado Alter-
nativo de Renta Fija). ;Es
necesario un perfil concre-
to?

Colocar deuda es mas difi-
cil que colocar capital y es pa-
ra empresas un poco mas
grandes que las que acuden al
MAB. El Marf, que es via deu-
da, compite directamente con
la banca y es probable que
emitir en él puedaseriguaol
mas caro y quizas pueda estar
mas perjudicado por la co-
yunturaactual.

OPINION

Emprender

a palabra ‘empren-
L der’ se usaba hasta

el siglo pasado so-
bre todo con el significado
de iniciar algo. Afortuna-
damente hoy ha extendi-
do su acepcion ligada a la
empresa y a la economia.
El Diccionario académico
dice que emprender es
acometer y comenzar una
obra, un negocio, un em-
peiio, especialmente si en-
cierran dificultad o peli-
gro. De esta definicion me
interesan las palabras
‘acometer’ y ‘dificultad’.
Porque atreverse a desa-
rrollar una idea empresa-
rial siempre tiene riesgo, y
ademas es dificil, como to-
dolo que empieza.

Y a pesar del esfuerzo,
barreras e inversion que
implica una empresa nue-
va, resulta que uno de ca-
da cuatro universitarios
espaiioles prefiere montar
un negocio propio a ser
funcionario. ;Al fin! ;Qué
estupenda noticia! Parece
que cambian las tornas. El
estudio de la Fundacion
AXA y Educa 20.20, he-
cho sobre una encuesta a
8.600 estudiantes, destaca
que el 26,8 por ciento afir-
ma que ha empezado o
tiene pensado crear su
propia empresa en los
proximos afios, mientras
queel 25,2 por ciento sue-
na con la funcién puablica.

Masalld de que enel fu-
turo se concreten estos
porcentajes, lamuestrain-
dica que, al menos, la
mentalidad esta cambian-
do, inflexion que debemos
destacar y aprovechar pa-
raseguir predicandoy for-
talecer las plataformas de
lanzamiento empresarial.
La investigacion también
avala a las organizaciones,
que como la Camara de
Comercio de Santiago,
han hecho una apuesta
comprometida con el em-
prendimiento. Nuestro vi-
vero, el mejor de Espania
segun el ultimo Informe
Funcas, cumple diez afios
tras incubar 125 proyectos
empresariales y lograr
una tasa de supervivencia
del 76 por ciento en los
proyectos.

Y es que emprender
empieza siendo una in-
quietud, luego una actitud
y, finalmente, un estilo de
vida. Este es el camino.

Presidente de la Camara

de Comercio de Santiago



