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uando uno piensa en consultoriay au-

ditoria, es inevitable que en la imagen

que se haga el espafiol medio no estén

las altas torres de las Big Foury su ejér-

cito de jovenes en traje. Algo similar

ocurre en laabogacia, donde el imagi-

nario se lanza a apellidos histéricos

presentes en edificios en zonas pre-

mium de las grandes ciudades. Y sin

embargo, es un pensamiento que no

refleja la realidad del sector en el que se encuadran: el va-

riado y fragmentado mundo de los servicios profesionales.

En eras de concentracidn empresarial y megacorpo-

raciones, el de los servicios profesionales es uno de los mas

atomizados de la economia espafiola. Por debajo de los gran-

des nombres, hay empresas medianas, unas pocas, y sobre

todo, muchas muy pequefias en campos que van desde los

antes mencionados a otros como la asesoria fiscal o conta-

ble, estudios de arquitectura o la clasica gestoria, omnipre-

sente en la geografia espafnola. Algo esta cambiando en es-

tas gestorias, concretamente dos cosas que, unidas ala frag-

mentacion han convertido al sector en uno de los marcados

enrojo en el punto de mira de cualquier fondo de inversion.

“Hasta hace unos afios no eran tan necesarios los recur-

sos financieros. Podias montar un despacho de abogados,

una auditora o una consultora. Se unian unos socios, com-

praban unos ordenadores y empezaban a trabajar. Eso se

haacabado. El sector profesional necesita recursos muy in-

tensos, basicamente en relacion a la tecnologia”, subraya
Mario Alonso, presidente de Auren.

Alonso sabe bien de lo que habla porque Auren es una

de las firmas de servicios profesionales que recibid el afio

pasado unainyeccion

de fondos por parte

Grant Thortony lgle lénprivalte eg{til\y)(] el
ondo neerlandés Wa-

A?;ﬁgg%?ﬁ:‘g;gig: terland. El otro gran
. s movimiento fuelaen-
asuaccionariado  trada del fondo New
el aﬁo pasado Mountain Capital en

la firma espafnola de

Grant Thornton. Am-

Se tratade una bas compafiias afron-
tendencia global tan ahora una nueva
etapa que esperan que

acglerada por el seade crecimiento ex-
impacto dela ponencial con muchas
digita]izaci(')n adquisiciones en la

hoja deruta. Otrasen-

tidades como Baker
Tilly Espafia y Portugal siguen el mismo camino, con16 ad-
quisiciones en los ultimos diez afios sin haber recurrido
aun a la entrada de fondos.

+POR QUE AHORA®. La tecnologia y la fragmentacién
son dos de las razones que explican estos cambios, pero
hay una tercera de incluso mayor peso: el relevo gene-
racional. “Muchas de estas entidades se crearon hace 40
afios. Estan justo en el momento en que estas personas, o
una de dos: o tienen a sus hijos para dar seguimiento a la
empresa o es un momento ideal para poder considerar ven-

La revista econémica de ElMundo ACTUALIDAD ECONOMICA 18 de enero

Afondo

El hoom de compras en los servicios profesionales

30

Empresas. El
sector de los
servicios
profesionales esta
muy atomizado,
pero se calcula que
apenas 300 firmas
tienen mas de 50
empleados.
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Millones. Lift ha
lanzado un fondo
de 20 millones de
euros para invertir
exclusivamente en
empresas que
prestan servicios
profesionales.
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Duplicar tamafio.

Lafirmade
servicios Grant
Thornton apunta a
doblar su tamafo
en dosafios tras la
entrada del fondo
New Mountain
Capital.

118

Operaciones.
Desde 2020 se han
producido 118
entradas de
fondos en estas
firmas a nivel
global, 83 de ellas
en 2025.

derlo”, explica Sofia Mendes, la socia de M&A de Arcano
encargada de este sector.

El problema para las empresas mas pequefas, la mayo-
ria, sefiala la banquera de inversion, es que al depender de
pocos socios, si éstos son mayores, los incentivos para ven-
der estan muy presentes. Una problematica dela que, ade-
mas, no escapan las grandes.

“Enauditorasy consultoras tienes muchos socios que pro-
bablemente tienenintereses diferentes. Los masjovenes es-
tan pensando en invertir en el futuro de la sociedad (...) Tec-
nologia, hacer una compafifa mas grande, diversificar (...)
Los mayores estan probablemente pensando en su saliday
en hacer cash out”, explica Mendes. Lo que ocurre es que el
socio financiero alinea esos intereses: salen los socios anti-
guos con su dinero para la jubilacion y el nuevo accionista
continuia con los socios mas jovenes. Bajo la estructura co-
mun, la practica cotidiana es repartir entre ellos los benefi-
cios. Laentrada del fon-

do permite inyectar ca-
pital para reinvertirlo Muchas firmas ven
enlempresayiatans e Jos fondos una
ormacion que necesi- .7
ta en estas ocasiones, solucion para
asi como acometer ad- afrontar el relevo
quisiciones. generacional

Mendes senala que
hay muchas operacio-
nesen curso en el sec- “La consolidacion
torquepodriancerrar- gaperg ahorros,
se este mismo afio. “Con A . .
la consolidacion tie- sinerglas’y permlte
nesahorrosquesepro-  hacer venta cruzada
ducenalnoteneruna e servicios”
estructura de costes
operativa para cada so-

ciedad, o sinergias. Si tienes varios verticales de servicios
puedes hacer cross-selling (venta cruzada)”, ejemplifica la
directiva de Arcano.

De fondo esta también la promesa de la digitalizacion
acelerada que encarnalalA, especialmente en sectores co-
mo la contabilidad y los servicios juridicos. “Vamos a asis-
tir a mas de este tipo de operaciones. Segun el pais, seran
mas grandes o mas pequefias”, subraya Mendes sobre una
tendencia que es global, aunque reciente en Espafia.

EL ROL DE LOS FONDOS. Entre los fondos que estéan
ojeando al sector se refleja esa variedad. Enlos tltimos me-
ses, dos han protagonizado movimientos significativos.
Por un lado esta Nzyme, el primer fondo de private equity
deKibo Ventures con160 millones que naci6 conlaideade
digitalizar pymes de la mano de un acuerdo estratégico
con Oliver Wyman. Este foco les ha llevado inevita-
blemente a fijarse en servicios profesionales. En julio, ce-
116 la toma de RB Soluciones, una firma de servicios lega-
les con 50 empleados.

“Ademas, la fidelidad de la clientela y la recurrencia de
ingresos en estos segmentos aportan estabilidad. La com-
binacion de crecimiento organico, adquisiciones estraté-
gicas y digitalizacion permite transformar estos negocios
en plataformas escalables y competitivas”, subra-
yan desde el fondo, que ven oportunidades en ver- »
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ticales como corredurias de seguros, servicios a
comunidades de vecinos, servicios de cum-
plimiento normativo o ingenierias.

Otro caso significativo es el de Lift Professional Servi-
ces, un fondo de 20 millones de euros impulsado por Lift
AssetManagement, para invertir precisamente en empre-
sas de servicios profesionales y financieros. La idea ocu-
rrié después de que a la firma llegaran muchas oportuni-
dades deinversidon que parecian interesantes a sus socios,
pero no tenian el vehiculo para efectuarlas, explican Ana
Esparrago, socia de Private Equity y Estrategia dela firma,
y Javier Cortés, director de Inversidn y socio del fondo.

Lift tiene también un foco amplio que llega a las agen-
cias de comunicacidn, representantes de talento o tasado-
res. “Ya hemos analizado unas 60 oportunidades, firmado
dosy tenemos dos en due diligence avanzada’, senalan los
directivos que remarcan que su apuesta es una vision coo-
perativa con los socios de la firmas invertidas, ya que solo
toman hasta el 50% del capital. “Nuestra vision es impul-
sar la empresa”, sefialan los financieros, que oponen su vi-
sidn a otras empresas mas agresivas. Para facilitar estas
operaciones, el fondo ofrece desde tomar acciones aacuer-
dos de profit-sharing o préstamos convertibles. Ademas,
apuesta por una inversion larga de siete afios.

GRANDES PROYECTOS ENMARCHA. Sieste es el la-
do inversor, las propias empresas del sector, ya sea de la
mano de un fondo o no, son las otras grandes llamadas a
protagonizar la gran consolidacidn. Se trata de empresas
multiservicio que ofrecen auditoria, servicios de consul-
toria muy variados y lo que se viene a conocer en el sector
como tax ¢ legal, es decir, asesoria fiscal y juridica con

Grant Thorntony Au-

ren como grandes ex-

Las empresas ponentes en el mer-
buscan comprar ~ ©donedona.

fi les Elpresidente dela

Irmas que primera en Espafia,

aporten talento Yy Ramon Galcerdn en-

capilaridad cabeza una delas fir-

mas llamadas a pro-

tagonizar una parte

“Va a haber muchas de la accidn. “Noso-

més operaciones tros entendimos que

° eraimportante tener

Hay mucha mas masa critica 'y

gente hablando musculo financiero

conlos fondos”  parapoder dotara

nuestros equipos de
mas oportunidades
y anuestros clientes de mas servicios y eficiencia”, sefiala
el directivo que apunta a que en la industria “habia pasa-
do muy poca cosa” en los ultimos afios, por lo que el boom
actual es racional.
“Nuestro objetivo es duplicar la facturacion en dos afios
y si podemos en uno. Lo antes posible”, subraya el presi-
dente de Grant Thornton, lo que situaria ala compafiia por
encimadelos 200 millones de euros. Para ello, existe el cre-
cimiento organico, donde el grupo crece en todos sus ver-
ticales, incluida la auditoria, pese a tratarse de un segmen-
to “maduro”, y también el inorganico.

La revista econémica de ElMundo | ACTUALIDAD ECONOMICA | 18 de enero

1

Millones.Baker
Tilly sigue una
estrategia de
adquisiciones sin
un fondo detras.
Apuntaallegara
2028 con100
millones de euros
de ingresos, tras
cerrar el pasado
ejercicio en 63

millones de euros.

La nueva estrategia pasa por atraer talento nuevo a la
firma, para lo que se abrira el partnership tradicional de
Grant Thornton, asi como adquirir compafiias similares
que permitan ganar tamafio, especialmente en geo-
grafias donde la empresa esta menos presente. “El otro ca-
pitulo es la compra de companias de nicho que nos per-
mitan ampliar el portfolio de servicios. Tenemos detecta-
das varias compaiiias que tienen una oferta de servicios
profesionales de alto valor afiadido que nosotros no esta-
mos ofreciendo y no vamos a desarrollar de forma inter-
na porque no tenemos capacidades. Nos es mas rapido ad-
quirirlo”, apunta el directivo.

A esto se une la inversion milmillonaria en tecnologia
que traera New Mountain en los préximos afnos, que ser-
vira para automatizar “un monton de procesos” para en-
focar alos trabajadores de la firma en la creacion de valor.

Enla carrera de compras compite con Auren, ambas de
un tamafio similar. Mario Alonso, su presidente, también
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detalla en Actualidad Econdmica unos planes que también
pasan por consolidar el sector.

Tenemos sobre la mesa muchas operaciones corporati-
vas. Mas de 50 posibles y esperamos cerrar cada afio en-
tre 15 y 18", apunta Alonso. “Creemos que lo podremos ha-
cer. Ahora se acercan muchas firmas porque saben que es-
tamos en esta posicion integradora y nosotros buscamos
aotras”, apunta.

La empresa facturo 104 millones en su ultimo ejercicio
y emplea a1.150 personas. También busca duplicar su fac-
turacidn en los proximos “dos o tres afios” y llegar este mis-
mo afo alos 150 millones.

Paraello, se buscan compainias de los sectores enlos que
opera la empresa (abogacia, consultora de recursos
humanos, finanzas) que tengan una facturacion por enci-
ma de dos millones. “En nuestro sector, empresas que fac-
turan mas de diez millones hay muy pocas. Eso si, menos
de un milldn, dos millones de facturacién, en principio no.

150

Millones. Auren

prevé facturar 150
millones de euros
este mismo afioy
se marca un plazo
de entre dos y tres
afios para doblar
su tamafio.
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A partir de ahi, todo lo que podemos por arriba”’, subraya
el directivo que asegura que no cree que haya mas de 300
empresas de servicios en Espafia que tengan mas de un
centenar de empleados.

De fondo esta también la inversion en tecnologia don-
de Auren esta desarrollando herramientas legales para re-
daccion de contratos, elaboracion de informes financieros
de las empresas o

documentos inter- - J A copsultoras estan

nos y otras herra-

mientas orientadas usando l? IA para

a sus servicios. automatizar
‘Vaahabermu-  procesos, sobre todo

chasoperaciones. A ap gy dreas legales

mi me consta que

hay mucha gente ha-

blando con mucha gy agta carrera, la

gente. Los fondos ta final ’

hanvisto una opor- meta l.l'la €s

tunidad”, concluye consolidarse comola

Alonsta EStf ac}en;és quinta firma detras

apuntaaotro factor m3 ’

clavealahoradedar de las Blg FOlll’

entrada a un fondo

de inversion: la creciente necesidad de apostar por crear
una marca y un marketing reconocible, otra apuesta que
necesita recursos importantes para implementarse y lle-
gar a ampliar la base de clientes potencial.

Un camino distinto al de estos dos grupos lo esta
tomando Baker Tilly, donde no ha entrado ningun fondo
de inversion, ni de momento se piensa incorporar uno, se-
gun su director general, Xavier Mercadé. A favor de la de-
cision de no incluir fondos se da por ejemplo que no ha-
bia urgencias para acometer un relevo generacional. La
compaiiia acaba de esbozar su plan hasta 2028, un perio-
do en el que quiere llevar su facturacion a 100 millones de
euros en Espafia y Portugal desde los 63 millones del pa-
sado ejercicio.

“Para conseguir estos objetivos, tenemos previsto com-
prar empresas por valor de 15 millones de euros”, apunta
el directivo que busca invertir en sus cuatro divisiones: au-
ditoria, con Bilbao y Valencia como foco, tax & legal, con
un enfoque similar, algin proyecto de empresas de base
tecnologica para reforzar sus procesos en la parte de con-
sultoria, donde se gestaran las inversiones mas importan-
tes con la ciberseguridad y la inteligencia artificial en el
punto de mira.

La compaiiiainvierte un millén alafio en tecnologia y tie-
ne en el punto de mira la automatizacion, pero Mercadé es
cauto alahora de pronosticar el futuro. “La guerra por la tec-
nologia y acertar en la transformacion de nuestro modelo
tecnoldgico no vaapasar el afio que viene. Esto es una cur-
vay vamos todos perdidos”, enfatiza el directivo, que llama
ano convertir el sector en un “fondo si o fondo no”.

Enlo que todos coinciden es en la visién de que el tunel
se estrecha y tiene sentido que haya menos empresas en
el sector. El horizonte llama a un mercado donde una de-
cena o menos de grandes compaflias acapararan los
ingresos y quieren ser uno de ellos o spor qué no? Pensar
a lo grande y ganarse la sofiada etiqueta de ser la nueva
Big Five.m
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