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TABLERO BURSÁTIL DE LAS PYMES  Nº12

ArmanexT, Listing Sponsor de Euronext y Asesor Registrado de 

BME Growth, quiere poner de manifiesto la creciente importancia 
de los Sistemas Multilaterales de Negociación -SMN- para la 
financiación de pequeñas y medianas empresas a través de los 
mercados bursátiles.

Por ello, ha elaborado el Índice ArmanexT - Base 100 Enero 2021, 
ponderando la importancia de los principales SMN: Euronext Growth 
y Euronext Access (Euronext), AIM (LSE), Scale (Deutsche Börse) y 
BME Growth (BME), y el número de empresas incorporadas mes a 
mes según metodología propia.

En este primer gráfico, se refleja la tendencia alcista del número de 
empresas que entran en dichos mercados. 

Asimismo, a través de las siguientes representaciones, se indica la 
evolución mensual y datos de interés.
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METODOLOGÍA ARMANEXT
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Con el objetivo de ofrecer un enfoque atractivo y real para la pequeña y mediana empresa española, ArmanexT ha excluido los vehículos de inversión 
SPAC y las SOCIMI - Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión Inmobiliaria- de los segmentos seleccionados.

El Índice ArmanexT pondera la capitalización de mercado de las PYMES en cada uno de los 4 mercados elegidos, manteniéndose constante según la 
metodología Laspeyres. 

Además, se cuantificarán mensualmente el número de empresas que accedan a cada mercado, independientemente de su capitalización, con el 
número de empresas PYMES que estén cotizando en cada uno de ellos. El número de empresas es acumulado a lo largo del año, con el objetivo de 
mostrar el atractivo que tienen los mercados bursátiles para la financiación de las PYMES. 
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EVOLUCIÓN MENSUAL DE SALIDAS DE PYMES EN SMN
2021 / 2022

Euronext LSE Deutsche Börse BME Total 2022 Total 2021

2021

2022
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Tecnología
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INCORPORACIONES POR SECTORES
-DICIEMBRE 2022-

16
salidas

COMENTARIO MENSUAL

El mes de diciembre ha sido complicado desde el punto de vista de los mercados de 
capitales. Después de una recuperación significativa durante el mes de noviembre, la 
realización de beneficios y las dudas sembradas por la presidenta del BCE han 
provocado importantes ajustes a la baja. 

En efecto, aunque la inflación se está moderando por la bajada del precio de la energía 
y la FED y el BCE han elevado sus tipos tan solo medio punto durante este mes, se ha 
creado la incertidumbre respecto a cual será la actuación del BCE para 2023.

Sin embargo y a pesar de estas dudas, el 2023 puede ser favorable para el mundo 
bursátil, puesto que se "descuentan" por anticipado la posible recuperación de la 
economía global durante el 2º semestre de 2023. 

Además, hay que tener en cuenta que la subida de tipos de interés favorece la 
incorporación de compañías a los mercados de valores, como se ha contrastado en el 
último mes de 2022 con 16 nuevas incorporaciones a los mercados para PYMES; 
Euronext (11) a través de Milán (8) y Oslo (3), BME Growth (3) y AIM (2).

El sector por excelencia vuelve a ser el tecnológico (6), seguido del sector energético 
(5), manteniéndose la diversidad de actividades económicas predominante en los 
mercados de Euronext.
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2022, UN AÑO MARCADO POR LA CRISIS

El año 2022 ha estado marcado por el fuerte repunte de los precios -el IPC en los 
principales países superó los dos dígitos- que ha provocado un cambio de estrategia 
en la Política Monetaria de los principales Bancos Centrales con subidas de los tipos 
de interés; 4,5% en la FED y 2,5% en el BCE. Esta situación, unida a la Guerra de 
Ucrania, ha generado una desaceleración de la actividad económica internacional. El 
FMI estima que como mínimo 1/3 de la economía mundial entrará en recesión a lo 
largo de 2023.

En este contexto, se ha experimentado una ralentización en los mercados de valores 
con una fuerte reducción de incorporaciones en comparación con 2021. Han 
accedido 118 compañías a lo largo de 2022, principalmente a Euronext (84), seguida 
de LSE (19), BME Growth (10) y Deutsche Börse (5).

EURONEXT MANTIENE EL LIDERAZGO EUROPEO

Euronext cierra 2022 lejos de las extraordinarias cifras que cosechó en 2021, pero 
manteniendo el liderazgo en los mercados europeos para PYMES.

De la totalidad de 129 compañías incorporadas a los mercados de Euronext a lo 
largo de 2022, 84 compañías se han listado en los mercados especializados para 
PYMES, excluyendo SOCIMI y SPAC, pero manteniendo las transferencias entre 
segmentos de mercados.

Las 84 compañías incorporadas mantienen la diversidad sectorial al pertenencer 
a 23 actividades sectoriales diferentes.

El sector tecnológico ha sido líder con 18 empresas incorporadas, seguido del 
sector energético (13), el sector industrial (9), la prestación de servicios de 
marketing y publicidad (5) y  el sector farmacéutico (4).

Sin embargo, se pone de manifiesto una concentración respecto a la localización, 
con una clara distancia entre París y el resto de plazas; París acoge casi el 50% de 
las incorporaciones con 41 compañías, frente a Milán (26) y Oslo (15), seguido de 
Lisboa y Bruselas.

De acuerdo con la estrategia de salida, 49 compañías optaron por la captación de 
capital a través de IPOs, mientras que 17 compañias optaron por el listing 
técnico. Se han registrado 18 transferencia entre segmentos de mercados.

Asimismo, el mercado Growth marca distancia con los mercados Access; el 85,7% 
de las incorporaciones eligieron el mercado Growth -72 frente a 12 compañías-. 

El dinamismo inversor permitió a Technoprobe, empresa tecnológica cotizada en 
Euronext Growth Milán, captar 712,5 millones de euros y alcanzar una 
capitalización de mercado inicial de 3.400 millones de euros.

Por su parte, la compañía de ocio y entretenimiento Tatatu, que accedió a 
Euronext Growth París a través de un listing técnico, alcanzó una capitalización 
inicial de mercado de 1.600 millones de euros.

BME GROWTH REPITE OTRO AÑO MÁS

Consolidación. Así se puede definir el ejercicio 2022 para BME Growth, el mercado 
español para las PYMES, con la incorporación de 10 nuevas compañías; cifra similar a 
la alcanzada en 2021.

El protagonismo vuelve a ser para el sector energético y tecnológico con 3 nuevas 
incorporaciones respectivamente, que buscan en los mercados de valores impulsar su 
crecimiento corporativo y contribuir a las políticas de transición energética y 
digitalización social, junto a empresas pertenecientes al sector biotecnológico, 
farmacéutico, financiero e industrial.

A excepción de Vytrus Biotech -compañía biotecnológica cuya actividad se centra en 
la aplicación de células madres para productos de cosmética-, que accedió al 
mercado a través de un listing técnico, se mantiene la estrategia de salida a través de 
IPO con colocaciones de capital previamente.

El atractivo inversor llevó a compañías como Enerside Energy o Umbrella Solar 
Investments -empresas energéticas fotovoltaicas- a alcanzar una capitalización de 
mercado de 203,8 y 118,5 millones de euros respectivamente, cerrando el podio la 
compañía financiera y de gestión de activos Axon Partners Group con una 
capitalización inicial de 101,3 millones de euros.
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Atrys Health

En 2022 saltó al Mercado Continuo español tras su 
paso por BME Growth (antiguo MAB) desde 2016, 
donde ha consolidado su crecimiento nacional e 
internacional.

Ha llevado a cabo diversas operaciones, desde 
ampliaciones de capital hasta emisiones de renta fija 
para diversificar sus fuentes de financiación, así 
como continuas adquisiciones para crecer 
inorgánicamente y entrar en nuevos mercados. 

Esta compañía, especializada en servicios 
innovadores de diagnóstico y tratamiento 
oncológico, salió a cotizar con una capitalización de 
mercado inicial de 16,5M€. Actualmente, su 
capitalización se situa en más de 470 M€.

Jungle21

En marzo de 2022, ArmanexT coordinó la 
incorporación de Jungle21 al mercado Euronext Access 
París a través de un Listing Técnico, siendo la 1º 
empresa de publicidad española en saltar a la Bolsa de 
París.

Se trata de un nuevo espacio creativo cuyo objetivo es 
colocar la creatividad en el centro de la transformación 
de las compañías y la sociedad.

Jungle21 ha apostado por los mercados de valores 
como herramienta estratégica para crecer, acceder a 
financiación, fidelizar equipos y crecer 
inorgánicamente.

Con una capitalización de mercado de 54M€, ha 
llevado a cabo 4 adquisiciones desde su incorporación. 

Embention Sistemas Inteligentes

El pasado abril, la compañía española Embention se 
incorporó al mercado Euronext Access París a 
través de un Listing Técnico.

Dedicada al desarrollo de vehiculo aeroespaciales 
autónomos y componentes para UAV&UAM, 
escogió Euronext Access para ganar visibilidad 
internacional de cara al crecimiento futuro, ya que, 
aproximadamente, el 98% de sus ventas se realizan 
en el extranjero, con presencia en más de 70 
países.

Su capitalización de mercado inicial fue de 
19,27M€, aunque actualmente se situa en 27,16M€ 
tras una ampliación de capital y la entrada de Axon 
Partners en el accionariado.


