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La demanda interna ha disminuido de forma importante en los ultimos cinco afios en todos
los sectores industriales. El sector tecnoldgico no ha sido ajeno a esta situacion, durante el
ultimo afo ha disminuido su volumen de facturacion y empleo, algo que histéricamente no
habia ocurrido nunca. Parece evidente que con el cambio que se ha producido en el entorno
econdmico, las empresas del sector tecnoldgico en Espafia deben reflexionar sobre su
modelo de negocio. En este articulo vamos a analizar las caracteristicas del
sector, sus tendencias, como puede contribuir el corporate finance a su
desarrollo y los movimientos corporativos en los que ha participado
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as empresas que han podido resistir este
I tsunami tienen como denominador comun

una oferta de servicios a nivel internacional
importante y una clara apuesta por la inversion en
[+D+i. Esta situacion ha llevado a muchas de ellas
a realizar un profundo analisis estratégico sobre su
modelo de negocio: analisis del mercado, acceso al
mismo, estructuras organizativas, internacionaliza-
cion, analisis del portfolio de productos y servicios,
politicas de acuerdos comerciales, innovacion y mo-
delos de crecimiento organico e inorganico.

CARACTERISTICAS DEL SECTOR
TECNOLOGICO

Después de muchas conversaciones con directi-
vos y empresarios del sector tecnoldgico en Espafia, y
tras contrastar sus opiniones con las de asociaciones
sectoriales y con las de actores relevantes, observa-
mos algunas caracteristicas de estas empresas que
condicionan la forma de abordar el cambio y la direc-
cion hacia la que deben enfocarse. Veamos algunas.

Falta de tamaiio

Segun un informe de AMETIC(1) de 2012 en Espa-
fia hay casi 25.000 empresas del sector tecnologico,
que suponen el 1,6% del total de empresas en Espafia
y el 2,1% de la masa salarial, siendo el tamafio medio
de la empresa cercano a 16 trabajadores. Si aislamos
el sector de las tecnologias de la informacidn, el nu-
mero de empresas pasa a 14.500 y el tamafio medio
baja hasta los 13,5 trabajadores.

De las 25 empresas con mayor tamafio, solo 8
son espafiolas (7 en estos momentos con la reciente
compra de Everis por parte de NTT data) y el nimero
de trabajadores de estas compafiias representa mas
del 50% del total. Si eliminamos estas 25 grandes

(1) AMETIC es la asociacién multisectorial de empresas de la
electronica, las tecnologias de la informacion, las telecomuni-
caciones y los contenidos digitales (www.ametic.es).
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compafias, el tamafio medio de las empresas baja a
8 trabajadores.

¢Podemos competir con este tamafio? La res-
puesta es evidente: NO. Las empresas tecnoldgicas
necesitan ganar tamafo y las fusiones y adquisicio-
nes pueden ser una herramienta muy util para ace-
lerar el proceso.

Profesionales altamente cualificados

La mayoria de las empresas han realizado un
esfuerzo importante para consequir la excelencia de
sus servicios, haciendo esfuerzos importantes con
inversiones en procesos de certificacion, tanto de
tecnologias como de procesos de gestion.

Cuando el mercado era altamente demandante
de servicios las empresas que disponian de estas cer-
tificaciones disponian de un elemento diferencial pa-
ra acceder a proyectos, tanto de las administraciones
publicas como del sector privado. En estos momen-
tos de falta de demanda de servicios, las empresas
tecnoldgicas disponen de los mejores profesionales
por lo que es una buena oportunidad para aprove-
char ese conocimiento disponible para emprender
nuevos modelos de negocio.

Falta de propiedad intelectual

En etapas anteriores, de alta demanda de ser-
vicios profesionales cualificados, las empresas diri-
gieron sus esfuerzos a la consecucion de resultados
a corto plazo y descuidaron de forma importante la
inversion en |+D+i dirigida al desarrollo de la propie-
dad intelectual.

El porcentaje de compafiias espafiolas con pro-
ducto propio que esta exportando tecnologia fuera
de nuestras fronteras es muy bajo. Sin embargo, esta
tendencia parece que esta empezando a cambiar con
la aparicion de las startup tecnologicas.

Hay casos excepcionales, pero esta es una de-
bilidad muy comun que puede convertirse en una
oportunidad para realizar procesos de integracion
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Las

tienen

la oportunidad de

y aprovechar

su conocimiento para

de negocio

con compafias de producto que no tienen el tamafio
adecuado para dar un salto cuantitativo.

Enfasis en los mercados locales

¢Para qué hacer el esfuerzo de buscar nuevos
mercados si casi no podemos cubrir las demandas
actuales?, en los afios previos a la crisis escuchamos
reiteradamente esta pregunta y se argumentaba que
lo logico era centrarse en los mercados locales pa-
ra consequir buenas rentabilidades empresariales. El
tiempo ha evidenciado que la incapacidad para anti-
cipar el cambio de ciclo ha provocado una disminu-
cion brutal de la demanda interna, y en esa tesitura
poner estos servicios en proyectos internacionales
resulta complejo, costoso y poco competitivo.

Estructuras organizativas poco orientas al
cloud

El modelo de Xaa$S basado en la nube, siendo X
cualquier tipo de servicio (infraestructuras, aplicacio-
nes, software, servicios, etc.), es algo que ha llegado
para quedarse y conlleva nuevos modelos organiza-
tivos y financieros que dificilmente se ajustan a las
viejas y rigidas estructuras empresariales actuales.

Las compafiias deben actuar de forma muy rapi-
da si no quieren que este modelo, que permite globa-
lizar cualquier servicio, las acabe engullendo. Aqui las
startup parten con una ventaja importante, ya que su
modelo de acceso al mercado nace desde el principio
en el cloud.

Déhil situacion financiera

Las compafias han consumido su capacidad fi-
nanciera para mantenerse en esta situacion de crisis,
pensando que la demanda interna volveria a crecer,
algo que todavia no ha ocurrido y que no se prevé
que ocurra a corto plazo de forma significativa.

Las inversiones para buscar nuevos mercados
0 nuevos productos son largas y costosas, la fi-
nanciacion bancaria es practicamente imposible de
conseguir y hay que buscar fuentes de financiacion
alternativas que permitan desarrollar los planes es-
tratégicos. Como veremos mas adelante, en el afio
2013 han tenido una especial relevancia las amplia-
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ciones de capital para dar entrada a nuevos socios
que aporten dinero fresco con el que financiar el
crecimiento.

Seguramente, cualquier empresa local del sector
tecnoldgico se ve reflejada por una o mas de las ca-
racteristicas descritas anteriormente y muchas han
visto una oportunidad para salir de esta situacion
en los procesos de busqueda de nuevos mercados,
en muchos casos internacionalizacion, productos y
soluciones.

TENDENCIAS Y PAPEL DEL CORPORATE
FINANCE

¢Hacia donde se debe dirigir este cambio y cuales
son los factores fundamentales para emprender una
estrategia adecuada de crecimiento y consolidacion?
Desde nuestro punto de vista, debemos centrarlo en
los siguientes aspectos:

e Disponer de productos o servicios que aporten
elementos diferenciales (Intellectual Property -IP).

® Focalizacion en el negocio del cliente.

® Focalizacion en marketing, incluyendo una
apuesta seria por el marketing digital.

® Modelos de bajo coste de venta aprovechando la
via que nos ofrece internet.

® [nternacionalizacion con conocimiento local de
los nuevos mercados target.

e Plantear modelo de negocio basados en XaaS.
e (Capacidad financiera para abordar el proceso.

Esta guia permite analizar donde estan los pun-
tos fuertes y trabajar para fortalecer el resto.

El corporate finance es una via para dar respues-
ta a esta situacion. A través de procesos de fusiones
y adquisiciones las empresas pueden ganar tamafo
de forma mas rapida, compartir conocimiento, pro-
ductos, equipos, mercados y know how. Ademas per-
mite estructurar la busqueda de socios, financieros o
industriales y de fuentes alternativas de financiacion
que dotan a las empresas de mayores capacidades
financieras con las que afrontar los retos futuros.

Aunque la solucidn parece evidente, y el sector
asi lo entiende, hay una serie de inhibidores que
hacen que estos procesos se ralenticen o incluso se
descarten:

e Sentimiento de pérdida de control de |la
compafiia.

e Definicion de nuevos organigramas.

e Problemas derivados de la valoracion de las
compafias.
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e Falta de un Plan Estratégico de Negocio.

e Miedo a modelos culturales diferentes.

e falta de capacidad financiera.

® Falta de tiempo para analizar posibles partners.

® falta de metodologia en busqueda de soluciones
corporativas.

Los asesores en corporate finance, con especiali-
zacion en el sector Tl y presencia internacional, son
fundamentales para reducir estos inhibidores y lo-
grar el éxito esperado. Su enfoque de trabajo permite
poner en valor los elementos diferenciales y encon-
trar a los mejores compafieros de viaje.

Veamos una pequefia radiografia de los movi-
mientos corporativos.

MOVIMIENTOS CORPORATIVOS EN 2013 EN
EL SECTOR TECNOLOGICO ESPANOL

Tomando como referencia los datos recopilados
por la revista Capital & Corporate, en el afio 2013 en
Espafia se han producido 90 operaciones corporati-
vas en el sector Tl.

Actores e inversion

Los inversores financieros han liderado el 72% de
las operaciones corporativas (65 operaciones) mate-
rializadas en el aflo 2013, quedando el 28% restante
en manos de industriales (25 operaciones), es decir,
compafiias que compran otras compafiias. Ver gra-
fico 1.

La inversidon total registrada ha ascendido a
406,7 millones de euros(2). Si eliminamos de |a lista la
compra del 79% de Arsys por parte de United Inter-
net (1€t1), por importe de 140 millones de euros, y la
compra del 30% de Softonic International por parte
de Partners Group (82,5 millones de euros), el impor-
te invertido se reduce a 184,2 millones de euros (en

(2) De las 90 operaciones registradas en el sector Tl por la re-
vista Capital & Corporate en el afio 2013 sélo se facilitan datos
de volumenes de inversion de 65 operaciones.

Tahla 1. Actores e inversion
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Grafico 1. Nimero de operaciones por inversor

M Industrial

M Capital Riesgo

adelante nos referiremos a esta cifra como "inversion
normalizada"). Ver tabla 1.

El importe medio invertido por el inversor indus-
trial ha sido de 4,3 millones de euros frente a las 2,8
del inversor financiero.

Subsectores

El sector TIC es muy amplio, la tabla 2 muestra
los subsectores que han participado en transaccio-
nes corporativas en el aflo 2013 y los volumenes de
inversion recibidos.

Para elaborar la tabla 2 hemos acotado los sub-
sectores de la siguiente forma:

e App: desarrollo de aplicaciones para dispositivos
moviles.

e B2C: compafias que venden sus productos o
servicios directamente al consumidor final.

e Colaboracion cloud: desarrollo de aplicaciones
para compartir informacion en la nube.

e Comunicaciones: soluciones y servicios para la
comunicacion entre sistemas, aplicaciones, datos
y personas.

e Comunicaciones unificadas: desarrollo de sis-
temas que permiten unificar voz, datos e imagen
en un unico sistema.

N° Oeraciones Inversion Total Inversion Normalizada *

s .
il 27, B 1616 216 %

Capital Riesgo 72,2% 2451 162,6
90 100,0% 55 406,7 53 184,2

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Capital & Corporate (cifras en millones de €).
(*) Sin Arsys y Softonic.
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Tabla 2. Subsectores TIC

Subsector  IN°Oper. % IN°Oper. Imp. Total | N°Oper.  Imp. Total Imp. Medic
App 3 3.3% 0 0,0 n.d. nd. n.d.
B2C 11 12,2% 10 437 10 437 44
Colaboracién Cloud 1 1,1% 1 37 1 37 37
Comunicaciones 1 1,1% 1 05 1 05 0,5
Comunicaciones Unificadas 1 1,1% 0 0,0 n.d. nd. n.d.
Consultoria TIC 6 6,7% 1 39 1 39 39
Contenidos Digitales 1 11% 1 2,0 1 20 2,0
Desarrollo Web 3 3.3% 3 27 3 27 09
Hosting 1 1,1% 1 140,0 n.d. nd. n.d.
Integradores 3 3,3% 0 0,0 nd. n.d. nd.
Internet 3 3,3% 3 84,0 2 15 0,7
Internet SaaS 28 31.1% 24 455 24 455 19
Juegos Online 5 5,6% 5 81 5 81 1.6
Marketing Digital g9 10,0% 4 10,1 4 10,1 25
Seguridad 1 1,1% 1 20,0 1 20,0 20,0
Softwarehouse 1 12,2% 8 387 8 38,7 48
Softwarehouse Cloud 2 2,2% 2 4,0 2 4.0 2,0

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Capital & Corporate (cifras en millones de €).

SOFTWARE

PACKAGE
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Consultoria TIC: compaiiias globales del sector
tecnoldgico.

Contenidos digitales: desarrolladores de conte-
nidos e informacion a través de internet.

Desarrollo web: compafias dedicas a desarrollar
software para ser consumido a través de internet
y navegadores.

Hosting: proveedores de alojamiento para alma-
cenar cualquier tipo de informacion, contenido o
aplicacion accesible via web.

Integradores: compafias que integran diferen-
tes componentes y subsistemas informaticos pa-
ra que funcionen de forma coordinada.

Internet: compafias cuya base de negocio se
sustenta en aplicaciones que funcionan en la
red.

Internet SaaS: desarrollo de soluciones y servi-
cios que se consumen directamente desde la red
pagando el usuario por el uso que hace de los
mismos.

Juegos online: desarrollo y comercializacion de
juegos para uso online.

Marketing digital: posicionamiento de com-
pafiias, bienes y servicios en internet y redes

sociales.

Seguridad: compafiias dedicadas a la proteccion
de sistemas e informacion.
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e Softwarehouse: desarrollo y comercializacion,
directamente o a través de distribuidor, de soft-
ware para instalacion local.

e Softwarehouse cloud: desarrollo de software
en la nube, el cliente paga por el uso que hace
del mismo.

Los subsectores Internet Saas, B2C y Software-
house han acaparado en 69,4% de la inversion nor-
malizada (127,8 millones de euros).

La actividad de Internet Saas ha sido la que mas
operaciones y mas inversion ha atraido, 28 opera-
ciones y el 24,7% de la inversion normalizada (45,5
millones de euros). Entre ellas cabe destacar a la
valenciana Peer Transfer (plataforma de pago elec-
tronico especializada en la industria educativa) que
ha recibido 5 millones de euros, TaskHub (plataforma
online que permite a sus usuarios externalizar tareas
0 pequefos trabajos a empresas o personas de con-
fianza que viven en su comunidad) que ha recibido
1 millon de euros o Qustodio (plataforma de control
parental por internet) que ha recibido 770 mil euros
en su primera ronda de financiacion.

EI B2C ha concentrado 11 operaciones y el 23,7%
de la inversion normalizada (43,7 millones de euros).
En el segmento pyme cabe destacar la ampliacion de
capital por importe de 9 millones de euros en la com-
pafiia "El Armario de la Tele", plataforma de comercio
electronico dedicada a la venta de marcas de moda
vinculadas a programas o personajes de television,
que ha sido suscrita, entre otros, por Atresmedia.
También podemos citar la inyeccion de 2 millones de
euros en "La Nevera Roja", portal espafiol de comida
a domicilio.

Para terminar, el subsector Softwarehouse ha re-
gistrado 11 operaciones y ha recibido 38,7 millones
de euros, el 21% de la inversion normalizada. Entre
otras, cabe destacar la compra por parte de la com-
pafifa catalana Scytl de la compafiia brasilefia OAK
Solugoes, especializada en tecnologia electoral vy
certificacion digital, como parte de su estrategia de
expansion internacional.

Tamaiio y tipo de operaciones

Hemos segmentado el tamafio de las operacio-
nes analizadas clasificandolas en funcion de su cifra
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Las operaciones
han estado muy repartidas
los industriales
han protagonizado

frente a las

de facturacion entre: startups, pequefas (hasta SM€),
medianas (entre 5y 20M€) y grandes (mas de 20M€).
Ver grafico 2.

La tabla 3 muestra como se han distribuido las
operaciones y la inversién por tamafio.

Cabe destacar que la inversion media normali-
zada, en millones de euros, ha sido de medio millon
en las startups, 2.3 en la pequefia empresa, 6.6, en la
medianay 11.1 en la grande.

Las ampliaciones de capital han representado el
62,29% de las operaciones y han canalizado el 70,7%
de la inversion normalizada (ver grafico 3) y han sido
las grandes protagonistas en el aflo 2013 como me-
canismo para financiar el crecimiento. Las empresas
startup han protagonizado el 55,4% de las amplia-
ciones, pero solo han recibido el 10,8% de los fondos

Grafico 2. Nimero de operaciones por tamaio

7

M Startup

M Pequeia
[ Mediana

[ Grande
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Tahla 3. Distribucion de las operaciones

N°® Operaciones Inversion Total Inversion Normalizada

N° Oper. % N°Oper. _ Imp. Total _Imp. Medio
Startup 36  40,0% 31 14,2 31 14,2 05
Pequenia 27 30,0% 14 327 14 32,7 23
Mediana 20 222% 14 92,8 14 92,38 6,6
Grande 7 7.8% 6 267,0 4 44,5 11,1
100.0%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Capital & Corporate (cifras en millones de €).
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empresa grande ha captado 42 millones en amplia-

La Sequlia de deuda que ciones de capital en tres operaciones: Plenummedia
(marketing digital para pymes), IG Internet Brazilian
y la mejora de la percepcién Investements (agencia de viajes online) y Privalia
(club privado de compras online).
de hacen prever qU.e en Las operaciones de compraventa han estado muy

repartidas entre inversores, los industriales han pro-
tagonizado 4 operaciones frente a las 6 de los finan-

2014 deStacara cieros. De éstas ultimas 4 han sido abordadas por un
mismo private equity internacional que ha invertido

en el un total de 33,2 millones de euros en compafiias
softwarehouse.

Para terminar mostramos en las tablas 4 y 5 los
datos correspondientes al nimero de operaciones

(14,1 millones de euros), mientras que la pequefia y por tipo, asi como el cruce con el tamafio de las em-
mediana empresa ha captado 74,2 millones de euros presas protagonistas.
(56,9% de los fondos). Con los datos analizados la A modo de conclusion podemos afirmar que el

sector tecnoldgico empieza a despertar de su letar-

go en la actividad corporativa. La evolucion de los
Grafico 3. Numero de operaciones por tillll proyectos, la sequia de deuda que todavia persistira

en 2014 y la mejora de la percepcion de riesgo pais
hacen prever que en 2014 sera un sector destacado
en el panorama corporativo.

B Ampliacion capital

B Compra activos Generar sinergias en la fusion entre
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Tabla 4. Distribucion de las operaciones

N° Oper. _Imp. Total _Imp. Medio
Ampllamén Capital 62,2% 130 3 54 1303 24
Compra Activos 1 1,1% 0 0,0 n.d. nd. n.d.
Compraventa 32 35,6% 10 2?6 3 8 53 8 6,7
Préslamo Convemble 1, 1% 0,1
‘EI

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Capltal & Corporate (C|fras en millones de €).

Tabla 5. Tamano de las empresas

Operaciones por Tipo y Tamaiio

Ampliacion Capital
Compra Activos 0 1 0 0 1
Compraventa 4 13 11 4 32

Préstamo Convertible 1 0 0 0 1
| 90]

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Capital & Corporate (cifras en millones de €).
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