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«Los empresarios se sorprenden al conocer los
criterios de mercado para valorar compaiiias»

Alejandro Azcona Fundador de Albia Capital

Acefam organiza hoy una
jornada con lafirma
especializada para ofrecer
asus socios las pautas
para establecer el precio
de sus sociedades

JESUS LASTRA

SANTANDER. jCudnto vale miem-
presa? Una pregunta e en oca-
siones aflora en la mente de los
fundadores y que suele hacerse
mas recurrente con el paso de ge-
neraciones y ante la proximidad
de operaciones corporativas, den-
tro o fuera del grupo societario. De
ello va a hablar hoy Alejandro Az-
cona, socio de Albia Capital, firma
vasca especializada en valoracio-
nes corporativas, ante los miem-
bros de la Asociacion Cdntabra de
la Empresa Familiar (Acefam).
—¢Ha llegado ya el momento de
que las empresas familiares de
Cantabria empiecen a preocu-
parse de lo que valen sus com-
paiias?

—Dentrode la vida de una empre-
sa, familiar en particular, el as-
pecto de cudnto vale una organi-
zacién es un elemento cue se pro-
duce no mas de tres veces duran-
te lavida de la sociedad. En una
firma con una trayectoria de 50,
60 0 100 anos que sus propieta-
rios se preocupen de su valor es
algo esporadico. ;Cuando se pro-
duce esa preocupacion? Puede
suceder en momentos en los que
hay reordenaciones societarias,
con algun cambio dentro de las
sociedades que posee la familia y
por tanto se requiere conocer el
valor de cada una para acometer
la operacion. También puede ocu-
rrir en momentos con conflictos
enfre socios y como consecuen-
cia del mismo alguien tenga que
salir de la compania. Otro esce-
nario complementario emerge en
firmas que se encuentran en se-
gunda o tercera generacion, con
un ‘arhol’ de accionistas demasia-
do amplio y que requiere reducir-
lo, sacando del accionariado a las
personas que estan mas desvin-
culadas.

Estos serian movimientos na-
turales por la evolucion en edad
de los duenos de la compania. Lue-
go hay otras ocasiones provoca-
das por movimientos empresa-
riales. Puede ser en el momento
en que la compania quiere fusio-
narse con otra, por lo que a la hora
del canje es necesario conocer el
valor de cada una. Puede ser ante
una compra en la que se paga par-
te endinero y otra parte en accio-
nes. Ademas, si hay falta de suce-
sion, ante una posible venta.
—Teniendo en cuenta el tipo de
perfil tradicional que domina en

Alejandro Azcona, socio fundador de Albia Capital. pm

este tipo de organizaciones,
¢scomo reaccionan cuando se les
habla de estos asuntos?

—Cada persona es un mundo. Ha-
blamos de empresas muy perso-
nalizadas, muy hechas al caracter
y forma de trabajar de los funda-
dores de la misma. El primer pun-
to de sorpresa cuando se aproxi-
man ala valoracion llega con los
criterios que el mercado emplea
para arrojar un resultado. El em-
presario seguramente piensa en
cudnto valen sus activos, el precio
de las maquinas, las existencias...
Esos son elementos necesarios
para que un negocio funcione, pero
no son los que dictan el valor de la
compania. Este lo marca el poten-
cial de mercado, su posicién com-
petitiva, las ventajas competitivas,
los mdrgenes que obtiene frente a
otros productos de su mismo mer-
cado... También es cierto que hay
que diferenciar valor y precio. Una
cuestion es el valor, que se consi-
gue con meétodos generalmente
aceptados; y otra es el precio, lo
que el mercado estd dispuesto a

abonar Hay casos en que el precio
es superior al valor intrinseco y
otros casos que sucede al contra-
rio. Ahi es donde influyen todos los
parametros que hemos comenta-
do. El empresario no solicita una
valoracion técnica, sino cuanto vale
en el mercado.

—¢Qué pretenden trasladar a las
firmas familiares cantabras con
esta jornada?

—Es un curso que nacio hace tres
anos y surgio de conversaciones
que vamos teniendoa lo largo del
tiempo con empresarios y clien-
tes nuestros. Muchas veces, el
mundo del valor de las empresas
se ha banalizado. Cualquiera va
al bar del poligono y se queda con
los comentarios. De ahia un cri-
terio profesional se producen no-
tables oscilaciones. No es un cur-
S0 puramente técnico, sino de po-
ner encima de la mesa los funda-
mentos que valora el mercado, asi
como casos practicos. De aquellas
reflexiones hubo una primera ver-
sién en La Rioja, que genero mu-
cho interés. Es una materia que

LAS FRASES
TEJIDO CANTABRO

«Suelen tener buena
gestion; pero quiza
falta un puntito de
ambicion para
ampliar mercado»
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«A menor tamano
cuesta mas salir; eso
si, hay que adaptarse
cuanto antes
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aporta claves que interesan a los
empresarios.

-Desde la distancia, ;como se ve,
anivel general, a este tipo de or-
ganizaciones en la region?

—En el tejido empresarial canta-
bro, enla medida en que nosotros
lo conocemos, creemos que domi-
na como perfil el de empresarios
hechos a si mismos. Empresas que
nacieron hace 30, 40 0 50 anos, que
ahora estan en segunda genera-
cion basadas en hacer bien las co-
sas. La Cornisa cantabrica se dis-
tingue por companias que hacen
bien las cosas, con un buen pro-
ducto. Quizd ha faltado algo de vi-
sion comercial, que si destaca en
otros sitios como el Levante. Sue-
len tener buena gestion, con segu-
ramente mas posibilidad de mer-
cado dado que se han centrado en
sus clientes tradicionales. Quiza
falta un puntito de ambicion.
—-¢Como ha afectado a las firmas
familiares esta crisis tan global?
-En cualquier escenario de crisis,
con unos vaivenes de mercado
con caidas de ventas de hasta el
50%, la empresa pequena tiene
dos problemas. Acceso ala finan-
ciacion y mercados mas concen-
trados. Ademads, no suele haber
departamentos de desarrollo de
productos que permiten de for-
ma més rapida esa adaptacion
ante retos como el actual. La in-
ternacionalizacion también ayu-
da acompensar estas situaciones.
Cuando se juntan estos elemen-
tos, obviamente cuesta mas salir
de las crisis. Eso si, hay que adap-
tarse cuanto antes.
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Marcano ofrece al
PP consensuar las
reivindicaciones a
Madrid sobre las
electrointensivas

D. MARTINEZ

SANTANDER. El consejero de In-
dustria, Javier Lopez Marca-
no, ha ofrecido a la presiden-
ta del PP, Maria José Sdenz de
Buruaga, elaborar de forma
conjunta la lista de reivindica-
ciones que Cantabria enviard al
Gobierno central para tratar
de acabar con los problemas
delas industrias electrointen-
sivas de la region. Como recor-
do la lider de la oposicion, en
estos momentos las empresas
que dependen mas de la ener-
gia para sacar adelante su pro-
duccidn estdn pagando por la
electricidad el doble que sus
rivales alemanas o francesas,
lo que supone una desventaja
competitiva. El documento de
rechazo a la actual regulacion
sera consensuado entre Can-
tabria, Asturias y Galicia, don-
deestd ahora mismo el borra-
dor. Cuando llegue a la region,
la intencion de Marcano es in-
troducir las propuestas de
agentes sociales y del resto de
partidos de la Camara.

La Cdmarade
Torrelavegay
Cinbesa, enbusca
de unamovilidad
mas sostenible

DM

SANTANDER. La Camara de To-
rrelavega y Cinbesa, cluster de
la industria del Besaya, se han
unido al reto lanzado por
Ship2B junto con otros cluste-
res para trabajar en la trans-
formacion de la movilidad ha-
cia un sector mas sostenible y
accesible.

Ship2B es una fundacién
que persigue impulsar la Eco-
nomia de Impacto, un mode-
lo econdémico donde el objeti-
vo primordial no es solamen-
te aumentar la rentabilidad
economica, sino su impacto
social y medioambiental en la
sociedad.

A este reto se han sumado
las dos entidades cantabras
junto a otros clisteres como
Railgrup, ClusterMoto, Cluster
de I'Energia Eficient de Cata-
lunya (CEEC) y Cluster de la In-
dustria d’Automocio de Cata-
lunya (CIAC) y Accio, informo
la CAmara en una nota. Para
este reto se buscan ‘startups’
que ayuden a encontrar solu-
ciones innovadoras.
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