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CUANDO HACE UN ANO
PRESENTAMOS LA VI
EDICION DEL INFORME
RETOS Y PERSPECTIVAS DE
INVERSION EN GALICIA PARA
2023, LAS PROYECCIONES
ECONOMICAS DEL

TEJIDO EMPRESARIAL

NO OCULTABAN SUS
PERSPECTIVAS DE
CRECIMIENTO EN TIEMPOS
DE INCERTIDUMBRE.

En aquel momento, el pais sufria una alta tasa
de inflacién, que ahora se ha visto moderada
pese a las tensiones geopoliticas que afectan

a la evolucion de los precios, y las empresas

se encontraban ante el reto de atender el
calendario de pago de la deuda ICO-COVID y el
encarecimiento de la financiacion.

Un afio después, podemos confirmar una mejoria
en las perspectivas macroeconémicas del tejido
empresarial gallego y de los fondos de inversion,
a pesar de la ralentizacion del crecimiento

al que apuntan organismos nacionales e
internacionales.
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Presentacion

Se mantiene el clima de incertidumbre, provocado
por un entorno macroecondémico en continuo
cambio, que dificulta la gestién a los directivos,
obligandolos a adaptar su estrategia con mayor
frecuencia. En este contexto, presentamos el
informe Retos y Perspectivas de Inversion en Galicia
para 2024, que toma el pulso a la economia gallega
y a las perspectivas de inversion en la region.

Un afio mas, agradecemos la colaboraciony
participacion de expertos, inversores y directivos en
el ya tradicional informe sobre Retos y perspectivas
de inversion en Galicia.
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Metodologia

Los estudios de opinion de BDO para este informe se llevaron a cabo
durante noviembre y diciembre de 2023, con el objetivo de que el
resultado se acerque a la actualidad cambiante que vivimos. Tanto
empresas gallegas como fondos de inversion participaron en las
encuestas, que constaban de varias partes: entorno macroeconémico,
sectorial, y empresarial, en el caso de la encuesta a las compafiias,

y entorno macroeconémico y perspectivas de inversion en el panel
reservado a las gestoras de fondos de Private Equity.

El complicado contexto macroeconémico, agudizado por las tensiones
geopoliticas durante el ultimo afio, ha provocado que BDO ponga
especial atencidn en el impacto de esta situacion en las empresas y en
las estrategias de inversion de los fondos. Por ese motivo, por primera
vez se ha incorporado esta cuestiéon como respuesta a las preguntas
sobre el impacto de las perturbaciones macroecondmicas. Asimismo,
por primera vez se ha preguntado a las gestoras de fondos si la situacion
macroeconomica esta dificultando la obtencién de fondos.

Los estudios de opinion se han complementado con entrevistas a
expertos en economia gallega, asociaciones empresariales y académicos.




Han pasado dos afios desde el estallido del conflicto
bélico en Ucrania, que marco el inicio de unas
perturbaciones macroecondémicas que amplificaron
una inflacion ya desbocada e impactaron en el
crecimiento. Espafia ha esquivado la recesiéon en 2023,
pero no la ralentizacién de la economia. Las empresas,
afectadas por la subida de costes, el encarecimiento
de la deuday los problemas en la cadena de
suministro, viven con incertidumbre esta época, pero
no renuncian a su crecimiento.

Aunque un 34% de las empresas gallegas cree que
Espafia entrard en recesion en 2024 y sélo el 13,2%
confia en que Galicia mejorara sus indicadores
macroecondmicos, casi seis de cada diez compafiias
prevén crecer en 2024. Ninglin empresario apunta a
que la evolucidn de su negocio vaya a ser negativay el
58% asegura que mejorara su volumen de ingresos.
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Resumen ejecutivo

Ante la necesidad de contar con recursos para
financiar su expansion, cuatro de cada diez compaiiias
de la regidn se plantean recurrir a vias de financiacion
alternativa a la banca. Al mismo tiempo, un 91,7% de
los fondos de inversion se plantea invertir en empresas
gallegas a lo largo de 2024. No debe pasarse por alto
que en 2023 el 100% veia con buenos ojos invertir

en la region, y sin embargo s6lo un 16% lo hizo. Del
84% de las firmas de Private Equity que no lo hicieron,
un tercio argumenta que no encontraron empresas
atractivas en las que invertir.

Ademas, nueve de cada diez firmas reconocen que

el contexto macroeconémico esta dificultando el
acceso a la inversién necesaria para levantar nuevos
fondos. Sin embargo, tanto expertos como inversores
consultados reconocen que Galicia es una tierra de
oportunidades, con el sector TIC y el de la salud como
motores de presente y futuro.
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PERSPECTIVAS ECONOMICAS

El periodo 2020-2021 fue el de la pandemia, con las consecuentes
perturbaciones en la cadena de suministro; 2022 estuvo marcado por la
voragine inflacionista y la crisis energética, y 2023 ha sido un afio en el
que las tensiones geopoliticas se han agravado por el estancamiento del
conflicto bélico en Ucrania y un nuevo estallido del conflicto en la Franja
de Gaza con imprevisibles efectos econdmicos, entre ellos, el impacto en
el precio del petréleo, que han afectado a la evolucion econédmica de los
paises. Espafia no ha sido una excepcién, aunque ha cerrado los ultimos
doce meses con los principales indicadores macroeconémicos en positivo,
esquivando una temida recesion técnica que no ha llegado en este contexto
de permacrisis.

Tanto la Comision Europea como la Organizacion para la Cooperacién y el
Desarrollo Econdmico (OCDE) sittan el crecimiento de Espafa en el 2,3%
- interanual para 2023, por encima de otros paises europeos y de las
perspectivas que tenian en el ecuador del afio. Eso si, las perspectivas
para 2024 se enfrian, con revisiones a la baja de sus prondsticos.
Ambos organismos apuntan a un crecimiento del 1,9%, frente
al 2% previsto por el Banco de Espafia, el 1,5% esperado
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por Funcas o el 1,4% esperado por CaixaBank Research, cuyo analisis es el
mas conservador. Pese a ello, y de cumplirse la previsiéon mas pesimista, el
departamento de estudios de la entidad financiera afirma que Espafia crecera
el doble que el conjunto de la eurozona.

Por el momento, los datos invitan a la cautela. Las politicas monetarias de

los distintos bancos centrales para controlar la inflacién han supuesto que

se haya endurecido el acceso al crédito, amenazando con desencadenar el
efecto dominé de la morosidad, tal y como advierte el Banco Central Europeo
(BCE). Una problematica que el BCE anticipa que afectara a empresasy
particulares, y que podria desembocar en el deterioro del tejido productivo por
la desaparicion de empresas y la consecuente pérdida de empleo. Con todo,
los analistas consultados apuntan a que un crecimiento bajo, de en torno al
1,4% en 2024, seria suficiente para seguir creando puestos de trabajo. Ello,
acompafado del descenso de la inflacion hasta estabilizarse en un 2% en
2025, deberia sentar las bases para una mejora sostenida y gradual del poder
adquisitivo de las familias.
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Perspectivas econémicas

Indicadores
Tasa de empleo (septiembre 2023) 48,6 524
Paro (septiembre 2023) 93 18
Ocupados con jornada a tiempo completo 86,1 g74
Asalariados con contrato indefinido (septiembre 2023) B2 4 BO,7
Peso de las exportaciones en Galicia sobre el total de Espafia (enero-septiembre 2023) 7.7 =
Peso de Galicia en el PIB espaiiol 52 -
IPC (interanual octubre) 3.6 3.5
indice de produccidn industrial (septiembre 2023) -4.5 =41
indice de cifra de negocio del sector servicios (agosto 2023) -18 -0.5

Fuente: EPA, ICEX, INE.
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Perspectivas econémicas

La realidad es que las tensiones geopoliticas y sus
posibles efectos colocan a los bancos centrales ante
una complicada disyuntiva. ;Continuar con las subidas
de los tipos de interés para frenar la escalada de
precios a costa del endurecimiento de las condiciones
financieras? ;O pausar esas subidas para no ahogar el
crecimiento débil de la economia? La prevision es que
los precios subiran aproximadamente un 4% en 2024,
segun CaixaBank Research, un nivel que queda lejos
del 2% que tiene como referencia el BCE como techo
para relajar sus politicas monetarias restrictivas.

Si la prevision es que Espafia crezca un 2% en 2024,

la de la Xunta es que Galicia crezca ligeramente por
debajo, con una mejora interanual del 1,9%. Si bien

es un pronostico menos optimista que el del conjunto
del Estado, no es menos cierto que supondria crecer
una décima mas que en 2023"; BBVA Research incluso
mejora las perspectivas de crecimiento de la economia
gallega hasta un 2,5%.

TInstituto Gallego de Estadistica (IGE).

Previsiones de crecimiento

IGE 1.8 19
AlReF 19 16
BBVA Reszearch 1.9 2.5




Evolucion del PIB en Espana vs Galicia

(Volumen encadenado. Tasas de variacién interanual)

Galicia

Fuente: INE e IGE
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Perspectivas econémicas

En 2023, la evolucion del PIB gallego ha sido desigual, con un primer
trimestre en el que llegd a crecer un 3,2% interanual, para después
moderar su avance al 1,7% en el segundo trimestre y bajar al 1%
interanual entre julio y septiembre. Entre las razones, un freno

de la demanda interna, que se anotd su peor registro interanual
desde 2021 pese a que esta mejord un 3,1%, y el desplome de las
exportaciones, que en el tercer trimestre se contrajeron un 4,9%.
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Perspectivas econémicas

Galicia, que representa el 5,2% del PIB nacional y ocupa la
sexta posicion del ranking, es también la quinta comunidad
autonoma mas poblada y la sexta region mas exportadora.
EL 7,7% de los productos vendidos en el exterior procede Evolucion de la estructura productiva de Galicia
de Galicia, una tasa que estd ligeramente por debajo del

29 ] l de 2022 T220M9 T2 2020 T2 2027 T22022 T2 2023
ue registro en los nueve primeros meses de .
oquereg primer Sector primario | B s B 48 5
Los expertos consultados para este informe aseguran que
mantener los niveles de comercio exterior se explica porque Industria manufacturera 1.8 10 11.2 13 14
la actividad exportadora de Galicia se concentra en paises
) exportadc _ P Resto de la industria B:s B [ EE 42 37
que no estan en conflicto. Destacan Francia y Portugal
como principales mercados junto a Italia y Alemania, cuatro Construccién m m m 58 6,1
. o .
paises que concentran el 48% de las exportaciones gallegas. Comercio, transporte y hosteleria m _ 1932 222 228
A resefiar también otros nuevos destinos de producto ) ) o ) .
, i Administracion publica, sanidad y educacion [IEE 17,5 17,6
gallego, como Turquia, que en 2023 ha mas que doblado
sus importaciones a Galicia, en gran medida, por la fuerte Actividades profesionales n 6.5 m 6 6,3
man mponen r mocién?.
demanda de co po’ e tes del sector de la automocio R 198 m 203 194 189
El sector del automovil y las manufacturas de consumo,
con especial mencion al textil, concentran el 45% de las Impuesto neto de la produccidn 7.6 84 82

exportaciones de Galicia, y son el motor que convierte

a esta en la comunidad autéonoma espafiola con mejor
balanza comercial: mas de 6.600 millones de euros entre
enero y septiembre.

Fuente: Cuentas Econdémicas Trimestrales del IGE.

2 Informe de comercio exterior de la Direccion territorial de Comercio en Galicia.
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo. Agosto 2023.
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Perspectivas econémicas

En cuanto al empleo, Espafia asume anualmente el impacto de la estacionalidad
propio de una economia en la que el turismo tiene un peso relevante. Si bien el
desempleo ha caido a niveles previos a la crisis econdmica de 2007, la creacién

de puestos de trabajo tiende a retroceder en periodos de poca actividad turistica.
Es algo que no ocurre en Galicia, menos dependiente de la actividad vacacional,
cuyo nivel de desempleo se sitéia en minimos desde que hay registros (1996). Su
economia, mas condicionada por el rumbo del sector textil, automovilistico y la
agroindustria, explica por qué Galicia ha sido una region que se vio afectada con
menor dureza incluso en tiempos de crisis sanitaria. Con todo, el territorio afronta
multiples retos y oportunidades.
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TEJIDO EMPRESARIAL

- El tejido empresarial de Galicia esta formado Numero de empresas en Galicia segun el nimero de asalariados
por 196.530 organizaciones, un 54% de
las cuales son profesionales auténomos o 2019 2020 2021 2022
sociedades sin asalariados y el 45,8% son Sin asalariados 109 506 106 511 _ 106 312
pequefias o medianas empresas. Galicia es —
una de las regiones con mayor porcentaje de Micro (1 a 9 trabajadores) £4 021 _ 82966
pequefia empresa en Espafa, con un 99,4% . .
10 a 49 he] 427 167
sobre el total del empresariado. De todo PRQUEASTIO R4S Tshedores) I Si23 l Dt l S22 S
el tejido productivo, el 92,4% lo forman Mediana (50 a 249 trabajadores) | 1077 | 996 | 927 918
empresas familiares?, frente al 88% de
la media espafiola. Estas compafiias Grande (+250 trabajadores) | 78 | 169 | 167 167
generan el 85% del valor afiadido
bruto gallego y son en un 99% de Fuente: DIRCE (INE).

los casos empresas de tercera,
cuarta o quinta generacion

que facturan menos de 50
millones de euros.

Estos indicadores no esconden el atractivo que, a ojos de los fondos de inversion, tiene el tejido empresarial
gallego. ;El motivo? Una combinacién entre oportunidad y tradicién. Oportunidad, porque la transicion
ecologica y digital impulsada por la Unidn Europea (UE) obliga a mirar a Galicia, tierra rica en el ambito
forestal y minero. Tradicién porque los inversores ven en la empresa familiar la posibilidad de entrar en
organizaciones estables con vision a largo plazo. Y, en muchos casos, estas firmas de inversion son una
solucion ante la dificultad para encontrar sucesores que favorezcan la continuidad de ese legado.

3 Instituto de la Empresa Familiar.
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Tejido empresarial

En Galicia conviven el sector textil, que genera mas de una quinta parte de los ingresos de la region con la automocion, el agroalimentario y la pesca.
Entre estos cuatro sectores suman mas del 55% de los ingresos, un 37% del Valor Agregado Bruto (VAB) y el 30% del empleo. Sin embargo, el
motor de la economia espafiola, el turismo, apenas representa un 1,8% de la actividad econémica de la region y un 5,5% del empleo.

¢Cuales son los principales sectores econémicos de Galicia?

(en porcentaje sobre el total)

Sector

Textil, confeccidn y
moda

Automocion y equipo
para transporte

Agroalimentario

Pesca

Construccion

Logistica y transporte
Servicios profesionales
Articulos de consumo

Electricidad, energia y
agua

Ingresos

225

g

12
10,1
93
56
48

40

31

VAB

1749

72

6,9
53
1.1
7.7
148

35

38

Empleos

10,3

69

86
49
140

79

59

14

Sector

Madera y muebles
Rocas y minerales
Industria auxiliar

Informacidn y
conocimignto

Productos quimicos y
derivados

Maquinaria y equipo
Turismo, viajes y ocio

Salud y asistencia
social

Maval

Ingresos VAB Empleos
29 29 33
26 1,6 14
23 2.4 21
23 43 51
21 19 18
21 27 28
18 29 55
11 25 50
05 0,7 1.0

Fuente: Ardan (Consorcio de la Zona Franca de Vigo).
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Tejido empresarial

Los sectores hegemonicos deben adaptarse a los nuevos tiempos y virar hacia la
sostenibilidad, y el principal motivo es que cada vez mas es una cuestion clave en la

buena evolucion de los negocios a medio y largo plazo. Galicia concentra el 15% de

la produccion automovilistica espafiola y, junto a las compaiiias de componentes y la
industria auxiliar, suman 200 empresas, 23.200 puestos de trabajo y un negocio agregado
de 11.550 millones de euros. Ahora el reto esta en reinventar una industria volcada
durante décadas en producir motores de combustion, para pasar a fabricar motores
eléctricos. La gran oportunidad estd en fabricar baterias para no quedarse a la cola de una
industria que debe liderar la movilidad sostenible.

No cabe duda de que los sectores textil, automovilistico y agroalimentario han sido clave
para Galicia, pero algunos expertos aseguran que hay potencial de crecimiento también
en el sector forestal y el minero debido al viento de cola que suponen las politicas ESG, en
especial: la sostenibilidad, la transicidon energética y la transicion digital.

Evolucién del nimero de empresas gallegas por Ebitda

2016

2017

2m8

ama

2020

2021

2022

EBITDA =2 M €

EBITDA=10M €

Fuente: SABI.



En este sentido, la Unidn Europea esta intentando reducir
su dependencia de la mineria exterior. Asi, en el caso de que
se concediesen autorizaciones para nuevas explotaciones
mineras, Galicia podria aprovechar su enorme potencial
minero, con el consecuente impacto en el empleo en el
medio rural.

;Llegaran los fondos de inversion a estas actividades? Los
expertos consultados para la elaboracion de este informe
apuntan a que probablemente se dirijan a sectores mas
maduros, como el energético. Y aqui, de nuevo, Galicia puede
jugar un papel protagonista siempre y cuando abrace los
proyectos de transicion ecoldgica. Se espera que los fondos
inviertan en empresas vinculadas a la energia edlica, marina
flotante y terrestre, asi como en el campo del hidrégeno.

Los puertos gallegos podrian aprovechar su privilegiada
ubicacion en el transporte maritimo para incorporar puntos
de repostaje de energia limpia que faciliten la navegacion
verde. Si los recursos naturales, como el mary el viento, y
los recursos forestales y mineros van a marcar la agenda
europea, la financiacion privada va a estar atenta para tomar
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Tejido empresarial

posiciones. Y, para estimular esta inversién, la Xunta se
prepara para lanzar un fondo publico-privado para financiar
grandes proyectos industriales con al menos 300 millones, el
10% aportados por el Gobierno gallego.

La oportunidad marca a su vez un reto: el burocratico.
Agilizar las tramitaciones administrativas es clave, tanto

en el proceso de captacion de fondos europeos, como en la
entrada de inversion privada que hasta ahora han captado
empresas extranjeras cuyos gobiernos facilitaban la inversion
en renovables. Ese es el objetivo que se ha marcado el
IGAPE, que se compromete a reducir un 50% los tiempos

de tramitacion de expedientes administrativos con el fin de
impulsar el desarrollo empresarial de la regién. De cara a
2024, el IGAPE comprometerd una inversion de 213 millones
para poner en marcha instrumentos que favorezcan la
competitividad del tejido empresarial gallego.

T
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RESULTADOS DEL INFORME
IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

PARA LOS DIRECTIVOS, LA INFLACION GANA PESO COMO PERTURBACION
MACROECONOMICA DE MAYOR IMPACTO EN ELTEJIDO INDUSTRIAL

En 2023 ha cambiado la percepcién del impacto que tiene la situacidon macroeconémica en la
economia de Galicia. Si la mayor parte del tejido empresarial ponia el foco en la inflacién en 2022,
este afo la variable con mas influencia es el endeudamiento publico y empresarial, seguido de la
inflacién. Lo primero es consecuencia indirecta de lo segundo, pues la subida de tipos para contener
la inflacién es la que ha provocado un encarecimiento del crédito.

¢Cémo estima que van a impactar las siquientes perturbaciones macroecondmicas
en la economia de Galicia?

(Ordenar de 5 a 1, siendo 5 la de mayor impacto)

2022 3

8

Endeudamiento puablico y empresarial y
aumento del coste de la deuda

Inflacion _

Coste energético o crisis energética
Tensiones geopoliticas
Disrupciones en las cadenas de suministro

w | w .
E= E=
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Resultados del informe
IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

;Elimpacto esperado en la economia gallega tiene su réplica pasando de obtener la maxima puntuacion el afio pasado a
en el efecto esperado en las compafiias? Al ser preguntados ser la cuestion que menos influye. Ademas, en esta edicion
por la perturbaciéon macroeconédmica con mayor impacto en del informe hemos incorporado las tensiones geopoliticas

su empresa, los panelistas otorgan la mayor puntuacion a como perturbacion, que los directivos creen que afecta mas a
la inflacion, en lugar de al endeudamiento. Ambas variables la economia de la regién en general que al buen ritmo de sus
ganan peso en la escala de preocupaciones, mientras que propias compaifiias.

pierden impacto las disrupciones en las cadenas de suministro,

¢Cémo estima que van a impactar las siquientes perturbaciones macroecondémicas en
suempresa en 20247

(Ordenar de 5 a 1, siendo 5 la de mayor impacto)

2022

Inflacidn
Endeudamiento
Coste energético o crisis energética

Tensiones geopoliticas

Disrupciones en las cadenas de suministro &
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Resultados del informe
IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

DESCIENDE EL NUMERO DE DIRECTIVOS GALLEGOS QUE ¢Considera que la economia espariola va a entrar
CREE QUE ESPANA ENTRARA EN RECESION en recesién en 20247

Cae en 26 puntos porcentuales el nimero de empresas gallegas que
cree que Espafia entrard en recesion en 2024. A diferencia de 2023,
este afio son mayoria las compaiiias que creen que el pais nova a
encadenar dos trimestres consecutivos con una tasa de variacion del
PIB negativa. Eso si, aun hay un 34% de panelistas que si cree que la
economia espafiola entrara en un ciclo recesivo.

W
|

anz2 2023
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SIETE DE CADA DIEZ DLRECTIVéS CREEN QUE EL IMPACTO DE LA
INCERTIDUMBRE EN,SUS EMPRESAS SERA MODERADO

P

Los directivos gallegos é’l que la situacién de incertidumbre tendra un impacto
mayor y mas a larg ]{:; en la economia gallega que en las empresas. Cuatro de cada
diez compaﬁias;/f?r:an que la incertidumbre actual tendra impacto en la economia
gallega durante mas de dos afios, por el 22,7% que cree que este efecto se dard a

- corto plazo, lo que supone una caida de 26 puntos en un afio. Hay cierto optimismo

sobre-la fuerza de este golpe, pues el 43,5% de las empresas cree que el impacto sera
moderado, mientras que retrocede al 19% el porcentaje de quienes apuntan que sera
grave (11 puntos menos que en el informe del afio pasado). EL 37,7% desestima opinar,
argumentando que “hay demasiada incertidumbre” para aventurarse a realizar un
pronodstico debido a la suma de riesgos asociados a las perturbaciones econdmicas.

Ahora bien, al ser preguntadas sobre la duracion y el impacto de la incertidumbre y la

situacion econdmica en la actividad de su compaiiia, los directivos son mas optimistas:

solo el 3,8% cree que el contexto actual afectara gravemente a su negocio durante

menos de 24 meses, por casi el 19% que espera este impacto sobre la economia. Siete
de cada diez creen que el golpe serd moderado, si bien el 32% espera dure mas de
24 meses, once puntos mas que hace un afio.
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Resultados del informe
IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

¢ Como estima que sera el impacto de la situacion de incertidumbre actual en el
empeoramiento de la situacion econémica de la region / de la empresa?

B 'mpacto en la economia [ Impacto en la empresa

Demasiada incertidumbre en las variables
para opinar cbjetivamente

Impacto con duracidn menor de 24 meses y
efecto moderado

Impacto con duracién menor de 24 maeses y
efecto grave

Impacto con duracidn mayor de 24 meses y
efecto moderado

Impacto con duracion mayor de 24 meses y _

efecto grave o
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Resultados del informe
IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

EL EMPRESARIADO GALLEGO SE MUESTRA OPTIMISTA SOBRE ¢Como valora que sera la evolucion macroecondmica de Galicia en 20247
EL RUMBO DE LA ECONOMIA DE LA REGION

Pero ;qué perspectivas tienen los directivos respecto a la economia 209 @202 2022 112023

gallega? EL 13,2% del tejido empresarial gallego cree que al territorio
le ird bien, casi 5 puntos porcentuales mas que en 2022, y en linea
con la prevision que tenian en 2019, antes de la pandemia. Cae el
pesimismo respecto al afio pasado, cuando un 39,5% consideraba que

la evolucién econdmica de la region seria mala. EL 28,3% cree que la
evolucion econdmica de la regidn serd mala o muy mala, 15 puntos Normal
mas que en 2021, pero 11 puntos menos que en 2022.

58,5

Buena

132

4,55

264

Muy mala
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Resultados del informe
IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

OCHO DE CADA DIEZ DIRECTIVOS CREEN QUE A GALICIA LE IRA IGUAL O MEJOR QUE AL
RESTO DE ESPANA

El 45,3% de los directivos cree que a Galicia le ird mejor que al resto de Espafia, cinco puntos menos que en
2021. La creencia de que la region evolucionard mas favorablemente en comparacion con el resto del pais ha
ido reduciéndose desde que estalld la pandemia. En 2020, el 68,6% creia que Galicia saldria mejor parada
que el resto de Espafia, en gran medida porque su economia no es tan dependiente de aquellos sectores que
mas mermados salieron de la crisis sanitaria, como es el caso del turismo.

De hecho, un 17% de los directivos gallegos cree que a la comunidad auténoma le ird peor que al resto del
pais, el mayor indice desde que se incorpord esta pregunta al estudio, en 2019. La realidad es que el PIB
gallego ha evolucionado por debajo del espafiol desde el cuarto trimestre de 2021. Pese a ello, el 37,7% de
los panelistas cree que estard a la par con el resto del pais en 2024.

En comparacion con el resto de Espafia, ;como valora que sera la evolucion
macroeconémica de Galicia en 2024?

W0 200 2021 022 2023

Mejor
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Resultados del informe
IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

AUMENTA ELTEMOR A QUE LA SUBIDA DETIPOS PROVOQUE EL AUMENTO DE LOS
CONCURSOS DE ACREEDORES

Sien los dos afios anteriores preguntamos qué consecuencias provocaria la pandemia y el aumento de
la inflacion, en 2023 hemos adaptado la pregunta a cudl sera el principal efecto de la subida de tipos de
interés provocada por el aumento generalizado de precios. El 38,1% apunta a que generara necesidades
de financiacién privada y refinanciaciones, el mismo porcentaje que afirma que podrian aumentar las
situaciones de insolvencia. El posible aumento del concurso de acreedores es el temor que mas peso ha
ganado en el ultimo afio, con un aumento de 9 puntos porcentuales.

¢ Qué consecuencias provocara los tipos de interés a consecuencia de la subida de tipos?

W20 2022 2023

381 KL

Aumento de las Aumento de las Mecesidades de HNuevas facilidades de Todas las anteriores
operaciones situaciones de financiacidn financiacidn pablica
corporativas insolvencia adicionalfaumento de

las refinanciaciones




LA SITUACION ACTUAL PROPICIARA LA
CONCENTRACION DE EMPRESAS

Mas de la mitad de las empresas gallegas
considera que es necesario tener un

mayor tamafio para competir. Con todo,

el porcentaje de compaiiias que lo cree

asi ha caido 9 puntos en dos afios, hasta

el 54,7%. Casi nueve de cada diez afirman
que la coyuntura macroecondmica actual
acelerara los procesos de concentracion, 20
puntos mas que en 2022, hasta el porcentaje
mas elevado de la serie, un reflejo adicional
de los problemas de financiacién que esta
provocando el actual contexto econémico.
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Resultados del informe
ENTORNO SECTORIAL

En su sector de actividad en Galicia, con relacidn al tamafio
de los principales operadores, considera que:

W20z0 2021 2022 2023

El tamafio actual es
suficiente para competir

E5 necesaria una mayor
dimension

¢Considera que la coyuntura macroecondmica actual acelerara
procesos de concentracion en su sector?

‘0000

2021 2022 2023
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Resultados del informe
ENTORNO SECTORIAL

LA MAYORIA DE DIRECTIVOS GALLEGOS CREEN QUE LA
CONCENTRACION SE ACELERARA POR LA DESAPARICION DE
COMPETIDORES, LA ADQUISICION DE EMPRESAS O LA COMBINACION
DE AMBOS FACTORES

Esta situacion favorecera la concentracién empresarial en Galicia por diferentes
vias. Asi lo considera el 84,9% de las empresas de la region, un porcentaje que ha
crecido diez puntos desde 2020. Cae al 15,1% el porcentaje que opina que ni se
firmaran operaciones corporativas ni desapareceran competidores. Sin embargo,
un 62,3% cree que la suma de estos dos factores provocara que las empresas
lideres de cada sector ganen cuota de mercado. Pierde peso, hasta el 11,3%, el
ntmero de organizaciones que creen que los grandes players de cada industria
ganaran presencia por una de estas dos vias: la desaparicion de competidores o
las operaciones corporativas. Es decir, los directivos creen que sera la suma de
ambas la que acelere la concentracion.

¢Considera que la coyuntura macroecondmica actual puede facilitar que
las empresas lideres de su sector ganen mayor cuota de mercado?

W2020 Q2021 Q2022 2023

Desaparicion de competidores

Operaciones corporativas de
concentracion

Ambas

Minguna, oping que la crisis no va a
facilitar que las empresas lideres
mejoren su poesicién competitiva




NINGUNA EMPRESA GALLEGA PREVE QUE SU DESEMPENO SEA
NEGATIVO EN 2024

Hay un mayor optimismo entre las empresas respecto a sus perspectivas
de crecimiento de cara a 2024. Si en 2022 el 50% afirmaba que su
evolucion en 2023 seria buena o muy buena, este afio el 58,5% lo
considera asi. Y eso que, al conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, se ha
sumado el de Gaza y el encarecimiento de la financiacién. Es destacable
que el 28,3% de las empresas crean que la situacion econédmica en

2024 va a ser mala, pero ninglin empresario apunta a que la evolucion
de su compafiia vaya a ser negativa. De hecho, con respecto al afio
pasado, sube del 7,5% al 9,4% el porcentaje de quienes apuntan a que su
desempefio sera muy bueno, y del 42,5% al 49,1% el de los que apuntan
a que sera bueno. Asi, el 100% de las empresas gallegas cree que su
evolucion durante este afio serd normal o positiva.
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Resultados del informe
ENTORNO DE LA EMPRESA

¢Coémo valora que sera la evolucion de su empresa en el proximo afio?

2021 2022 2023

Muy buena

Buena

Marmal

Mala
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Resultados del informe
ENTORNO DE LA EMPRESA

CASI SEIS DE CADA DIEZ EMPRESAS GALLEGAS APUNTAN AL CRECIMIENTO EN 2024

Estas perspectivas empresariales se traducen en optimismo en la prevision de ingresos para los
proximos doce meses. ELl 98% de las compaiiias gallegas cree que facturaran mas o se mantendran
estables pese a los efectos de la inflacion. Cae, del 12,7% al 1,9%, el porcentaje de quienes apuntan
a que se contraeran las ventas, la tasa mas baja desde 2020, un afio en que las organizaciones
esperaban el anhelado rebote en 2021 que debia llegar tras el confinamiento.

¢ Cuales son sus expectativas de evolucion de sus ingresos para 2024 ?

W zoz0 0z 2022 2023

Creceran

Se mantendran estables

Disminuirdn
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LA MAYORIA DE DIRECTIVOS GALLEGOS NO HAN TENIDO CONTACTOS CON FONDOS DE DEUDA EN 2023

Ha aumentado ligeramente el numero de empresas que han contactado a algiin fondo de deuda en los ultimos doce meses
para poder alcanzar determinados objetivos corporativos, como puede ser financiar su expansion. En concreto, lo ha hecho
un 37,7%. Eso, en un momento en que ha caido, desde el 42,5% hasta el 37,7%, el nimero de empresas que contempla
recurrir a financiacion alternativa a la bancaria para crecer con fusiones y adquisiciones. Casi la mitad afirma que no se

plantea recurrir a fondos de deuda para financiar su expansion.

Respecto a los fondos de deuda, financiacion
alternativa a la bancaria, ;contemplaria este tipo de
financiacion para sus futuros proyectos de expansion
(incluyendo inversiones y/o adquisiciones)?

¢Ha recibido algun contacto de algun fondo de
deuda en los ultimos 12 meses?

o Wt [l 5 [ Notengo suficiente informacién para opinar
2022 2023 o o

2022 2023
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Resultados del informe
BUSQUEDA DE FINANCIACION
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PRIVATE EQUITY

La capacidad para atraer inversién no es inmune al contexto macroeconémico,
donde la inflacién y los cambios de politica monetaria adoptados en Europa

y Estados Unidos han provocado un endurecimiento de los tipos de interés. El
resultado de este conjunto de factores es la adopcion de una posicion mas cauta
por parte de los fondos a la hora de definir sus estrategias de inversion. En este
sentido, los datos de SpainCap revelan un retroceso de los volumenes manejados en
operaciones corporativas, tanto en Espafia como en el resto del mundo.

En total, las compafiias con sede en Espafia captaron 3.005 millones de euros en

el primer semestre de 2023. Este importe supone una caida del 46% respecto al

mismo periodo del afio anterior, si bien el nimero de operaciones registradas
representa el segundo mejor dato histérico con 469 transacciones, seglin datos

\ de este estudio.

Hasta el proximo abril no trascenderdn los datos de inversion a cierre
de 2023 por comunidades auténomas, pero los datos muestran una
tendencia completamente distinta a la del afio anterior. En 2022
Galicia mejor¢ a gran ritmo: los fondos invirtieron 138,9 millones
de euros, mas del doble que el afio anterior, mientras que el
avance en el conjunto de Espafia se situd en el 22%, segln
SpainCap. No obstante, el aumento de la inversién se
concentré en menos operaciones, ya que estas cayeron un

11,5% interanual, hasta 23 transacciones. Galicia concentré un 1,5% de toda la
inversion de los fondos registrada en el pais y un 2,4% de las operaciones, muy
por debajo del peso de la economia gallega en la economia nacional.

Este volumen de operaciones demuestra las dificultades que tienen

algunas firmas para encontrar oportunidades de inversién atractivas en el
mercado gallego. Tal y como revela la encuesta de opinion que se desglosa a
continuacion, el 83,3% de los fondos consultados no ha ejecutado ninguna
compraventa en Galicia durante los ultimos doce meses por no encontrar
oportunidades ni empresas atractivas.

De cara al futuro, hay un amplio consenso entre los expertos al apuntar
hacia una mayor dificultad para desarrollar la actividad inversora, en especial
en aquellas empresas que necesiten recurrir a la financiaciéon bancaria. EL
pesado halo de la incertidumbre y las decisiones sobre politica monetaria
mantendran la posicion conservadora de los fondos de inversion. Con todo,
los especialistas afirman que Espafia continuara despertando el interés de los
fondos internacionales.
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Private Equity

Volumen de inversiones del Private Equity y Venture Numero de inversiones del Private Equity y Venture
Capital en Espafia Capital en Espafia

(En millones de euros)

Coad. de Madrid 2439, 53871 3.740,1 46553 40wy
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Private Equity

RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

IMPACTO DE LA SITUACION MACROECONOMICA

LATENSION GEOPOLITICA IRRUMPE COMO UNA DE LAS
PRINCIPALES PERTURBACIONES MACROECONOMICAS

Por primera vez, las tensiones geopoliticas se suman a la lista

de perturbaciones macroeconémicas por las que pregunta el
informe. Las firmas de inversion atribuyen un impacto del 3,3
sobre 5 a esta problematica. Es la nota mas elevada, junto a la
inflacidn, que sube ligeramente respecto a 2022 y casi un 43% de
los panelistas estima que tendra un impacto considerable en la
economia. Los costes energéticos mantienen su grado de impacto
en la economia gallega, con un 3, al igual que el endeudamiento
publico y empresarial. En cuanto a las disrupciones en la cadena
de suministro, los fondos le otorgan la menor puntuacion, pero
escala del 2 al 2,7 el impacto que creen que esta perturbacion
tiene en la situacion econdmica de la sexta region mas
exportadora del pais.

¢Cémo estima que van a impactar las siquientes perturbaciones
macroecondémicas en la economia de Galicia?

(puntuar de 5 a 1, siendo 5 la de mayor impacto)

2022
Tenslones geopoliticas 0
Endeudamiento plblico y empresarial _ _
[—

Digrupciones en la cadena de suministro



RETOS Y PERSPECTIVAS DE INVERSION EN GALICIA PARA 2024 29

Private Equity
RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

MAS DE LA MITAD DE LOS FONDOS CREE QUE EL IMPACTO
DE LA INCERTIDUMBRE SERA MODERADO

¢Como estima que sera el impacto de la situacion de incertidumbre actual en la Las firmas de Private Equity son ligeramente mas optimistas
situacion econémica? que las empresas gallegas. El 45,8% de las sociedades de
Capital Privado cree que las perturbaciones macroecondmicas
son coyunturales y afectaran durante menos de 24 meses,
frente al 22% de las empresas gallegas. En comparacion con

Demasiada incertidumbre en las variables los fondos, hay un porcentaje mayor de directivos que cree
para opinar objetivamente L que el impacto sera a largo plazo y mas grave, mientras que
el 58% de las gestoras de fondos considera que el golpe sera
moderado, en linea con el afio anterior. Eso si, se dobla hasta

el 29% el porcentaje de los que consideran que hay demasiada
incertidumbre en las variables como para poder opinar.

2022 2023

Impacto con duracién menor de 24 meses y
efecto moderado

Impacto con duracién menor de 24 meses y
efecto grave

Impacto con duracidén mayor de 24 meses y
efecto moderado

Impacta con duracién mayor de 24 meses y
efecto grave
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Private Equity
RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

LOS FONDOS DE INVERSION SON MAS OPTIMISTAS
QUE LAS EMPRESAS GALLEGAS EN LO QUE

CONCIERNE AL BUEN RUMBO ECONOMICO DE
2019 2022 2023 ESPANA

2021
vend m l > EL 75% del Private Equity cree que Espafia esquivara
m B ses la recesion en 2024, mientras que el 25% si cree que

el pais encadenara dos trimestres consecutivos con
Mala l 6 - 16/ una tasa de variacion del PIB negativa. De nuevo, los
fondos son mas optimistas que el tejido empresarial
gallego, ya que un 34% de los directivos cree que
Espafa entrard en recesion.

¢Coémo valora que sera la evolucion macroeconémica de Galicia en 2024?

Mormal

MAS DEL 80% DE LOS FONDOS CREE QUE LA EVOLUCION MACROECONOMICA GALLEGA
SERA NORMAL O BUENA EN 2024

Este aflo mejoran las perspectivas econdmicas de los inversores, pues el porcentaje de fondos
de Private Equity que cree que la evolucion econdmica de Galicia serd mala en el proximo afio
pasa del 35% al 16,7% del total. Por el contrario, ascienden del 5% al 25% los que confian que
la evolucidn sera buena. Casi seis de cada diez firmas consideran que el desempefio econdmico
de la region sera normal, en linea con las previsiones del Instituto Gallego de Estadistica (IGE),
que prevé un crecimiento del 1,9% durante 2024. Los fondos son mas optimistas que los
directivos, pues un 28% de estos cree que la evolucién de la region serd mala, doce puntos
porcentuales mas que los fondos.
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Private Equity
RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

En comparacion con el resto de Esparia, ;como valora que sera la evolucion
macroeconémica de Galicia en 2024?

2019 2020 2 2022 2023
Mucho mejor 0 ] 0 i} 41

veor I 0] (22 | s
oo X CE R R
Peor o Is | R 0 167

Muchopeor D 0 0 0 0

CUATRO DE CADA DIEZ FONDOS CREEN QUE LA ECONOMIA GALLEGA EVOLUCIONARA A MEJOR
RITMO QUE LA DEL CONJUNTO DEL PAIS

Pero ;la evolucién de Galicia serda mejor o peor que la del resto del pais? Un 16,7% del Capital Privado
apunta a que serd peor, la tasa mas elevada de la serie iniciada en 2019. Con todo, la opcién mas elegida
es que a Galicia le ird en linea con el conjunto del pais, con un 41,7%, exactamente el mismo porcentaje de
fondos que cree que le ird mejor o mucho mejor, seis puntos mas que el afio pasado.
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Private Equity
RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

CASI CUATRO DE CADA DIEZ FONDOS CREEN QUE LA SUBIDA
DE TIPOS SUPONDRA MAS NECESIDADES DE FINANCIACION
EN LAS EMPRESAS

:Qué efecto puede provocar el encarecimiento del crédito a ojos
de los fondos de inversidn, que son una de las principales vias de
financiacion de las empresas? Casi cuatro de cada diez afirman
que aumentaran las necesidades de financiacion adicional y un
37% apunta a que se daran mas las situaciones de insolvencia.
Casi un 11% contempla que provocaran mas facilidad de acceso a
financiacion publica, una opcién que el afio pasado no habia sido
contemplada. Y, si hace dos afios el 20% de los fondos afirmaba
que la inflacién aumentaria las operaciones corporativas, ahora
solo un 6,5% apunta en esta direccion.

¢ Qué consecuencias provocara el aumento de los tipos de interés?

W0z gzozz 2023

109
33
 °
MNecesidades de Aumento de las Muevas facilidades de Aumento de las Todas las anteriores
financiacidn situaciones de financiacién pdblica operaciones
adicional/awmento de insolvencia COrporativas

laz refinanciaciones



¢Como esta afectando el contexto macroeconémico a su
estrategia de inversion?

Wz2020 E2021 Q2022 | 2023

Se han pospuesto inversiones

Mo se ha alterado

Se han acelerado inversiones

Z
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ECTIVAS DE INVE

NUEVE DE CADA DIEZ FIRMAS DE PRIVATE EQUITY HAN VISTO
DIFICULTADA LA OBTENCION DE FONDOS POR EL CONTEXTO
MACROECONOMICO ACTUAL

Debido al contexto econédmico, mas de la mitad de los fondos han pospuesto su hoja
de ruta de inversion durante este afio, lo que supone 19 puntos mas que hace un afio.
Ninguna firma apunta a haber acelerado sus operaciones, mientras que el 45,8%
asegura que no ha modificado su plan inversor, 10 puntos menos que en 2022. Es
decir, los directivos de Private Equity reconocen ser mas cautos, y uno de los motivos
es que la situacion macroeconémica esta dificultando la obtencién de inversién para
sus fondos. Un 91,7% apunta a esta circunstancia.

¢El actual contexto
macroeconomico esta
dificultando la obtencion de
fondos para invertir por parte de
las firmas de Private Equity?

(92%)
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Private Equity

RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

LA MITAD DE LOS FONDOS REDUCE SU INTERES EN SECTORES PENALIZADOS POR EL

CONTEXTO ECONOMICO

:Coémo afecta esta situacién macroecondmica a la estrategia de inversion sectorial? Aunque un tercio
reconoce que el contexto no ha alterado la firma de inversiones, se percibe cierto enfriamiento en las
operaciones que estaban en el pipeline: mas de cinco de cada diez directivos admiten que se ha reducido el
interés en sectores penalizados por la situacion econémica. Son 7 puntos menos que en 2022. Eso si, sube
del 5% al 12% el numero de firmas de Capital Privado que aseguran que estan mas interesados que antes
en sectores que se han beneficiado de la situacién, como el tecnoldgico o el de la salud, como se analizara

mas adelante.

¢Cémo esta afectando el contexto macroecondémico a su estrategia de inversion a nivel sectorial?

Ha reducido el interés en sectores penalizados porla
situacion economica

Mo ge ha alterado

Ha aumentado el interés en sectores beneficiados por
la situacion econdmica

Ha aumentado el interés en oportunidades en sectores
penalizados por la situacién econdmica
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EL100% DE LOS FONDOS ESTABA ABIERTO A INVERTIR
EN GALICIA EN 2023, PERO SOLO INVIRTIO EL 16,7%

Elinterés en invertir puede haber caido, y eso ha frenado
ligeramente la firma de operaciones corporativas en 2023: uno
de cada cuatro fondos invirtié en empresas gallegas en 2022. Es
un porcentaje que contrasta con el 100% de los fondos que hace
un afo se planteaba invertir en Galicia. Y contrasta, también, con
la atonia de los afios anteriores, pues como maximo un 5% de los
fondos firmaba operaciones corporativas en Galicia entre 2018

y 2020. Eso si, en 2017 un 41% de los fondos que participaron

en el estudio de opinién admitieron haber invertido en la region,
mientras que en 2023 un 75% admitio no haberlo hecho.

¢Ha realizado alguna inversion en Galicia en 2023?

Q00

20e 2049 2020

000

2022 2023
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RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

OCHO DE CADA DIEZ FONDOS QUE NO LLEGARON A FIRMAR NINGUNA OPERACION ANALIZARON
MAS DE DOS OPORTUNIDADES

Hay interés en conocer el mercado. De los fondos que no realizaron ninguna operacion, casi el 70% analizé entre
dos y cuatro compaiiias, diez puntos mas que en 2022, y el 16,5% analizé mas de cuatro empresas. En comparacién
con los afios prepandemia, ha aumentado el nimero de operaciones que analizan los fondos de inversion. Si ahora
el 83% tantea mas de dos compraventas, en 2018 el 50% de las firmas de Private Equity que no lograban cerrar
ninguna compra solo exploraba una Unica operacién corporativa. Ese mismo afio, sélo el 4% de los fondos invirtié
en Galicia, por el 16% actual. Es decir, cuantas mas oportunidades se estudian, mas transacciones se realizan.

En caso de haber analizado 1

. W Entre 2y 4 24% 7%
alguna oportunidad, W Més de 4
pero NO haber realizado o
ninguna inversion, ;cuantas
oportunidades ha analizado
. 2018 2019 2020
en Galicia?
% 7%
33%
2021 2022 2023
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RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

EL ATRACTIVO DE LA EMPRESA FUE EL PRINCIPAL MOTIVO POR EL QUE NO CULMINARON OPERACIONES
DE M&A EN GALICIAEN 2023

La falta de atractivo de la empresa fue el principal motivo por el que las operaciones analizadas no llegaron a buen
puerto en Galicia. Un 48,1% de los fondos sefiala este factor, casi quince puntos mas que en 2022. Un 18,6% del Private
Equity apunta a que el tamafio fue otra de las causas, por el 12,9% del afio anterior. El tercer motivo fue la falta de
entendimiento entre los directivos, casi ocho puntos menos que el afio anterior. En 2023 el precio no fue un factor
determinante en ninguin caso para que la operacion corporativa no saliera adelante. Y eso que en 2021 era el segundo
motivo principal por el que no prosperaron compraventas.

¢Cual es el motivo por el que no avanzé?

ms 209 2020 2021 2022 2023

Atractivo de la empresa m m . 87 - 16,7 481
Tamafio (19 | ENg ER B 2 186
Entendimiento con los directivos [EEEI E 217 | s 1438
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NUEVE DE CADA DIEZ FONDOS SE
PLANTEAN INVERTIR EN GALICIA EN 2024

La escasez de oportunidades de inversion vuelve a
ser el principal motivo por el que las empresas de
Capital Privado no concretaron ningin movimiento
corporativo en el tejido empresarial gallego. Este
argumento, que fue el principal en 2020y 2021y
en 2022 perdio fuerza, recupera la primera posicion
cuando se pregunta al Private Equity por qué no
realizé ninguna inversion. Asi lo considera el 34,8%
de los fondos consultados.

Un 26%, en linea con el afio anterior, sefialé que
la falta de atractivo de la empresa fue la causa
principal por la que no realiz6 ninguna inversion,
mientras que caen en nueve puntos el porcentaje
de fondos que apunta al reducido tamafio de las
empresas. Mas alla de estos motivos, el 91,7%
de las firmas de inversion consultadas se plantea
invertir en Galicia en 2024.

O T R
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Sino realizd ninguna inversion, ;cual fue el motivo?

2018 2019 2020 2021 2023

2022
Ex 26,7
Atractivo de la empresa [JJJJj 15.4 El 0 | R 26,7 261
Tamaria m “ m - 208 17.4
Atractivo del sector . 7.7 n l 71 . 83 20 | 13

0 0 0

0

Pocas oportunidades

Precio 87

¢Se plantea usted invertir en Galicia en el proximo afio?
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LA ESPECIALIZACION, EL FACTOR MAS ¢Cémo percibe los siguientes aspectos de las empresas gallegas desde el punto de vista empresarial?

DETERMINANTE A LA HORA DE INVERTIR

. ) . (Valore del 5 al 1, siendo 5 favorable y 1 desfavorable)
Pero ;qué cuestiones favorecen la entrada de capital

en las empresas gallegas? Desde que BDO empez6 7 2018 2019 2020 2021 2022 2023
a elaborar este informe en 2018 y hasta 2022, los Especializacién El Bl Ell 35
tres aspectos que mas habian favorecido la inversién _ R ;

] . . ] . . Mivel de profesionalizacidn/Calidad del management 3.4 31 3.2 35
a ojos de las firmas de Private Equity habian sido la m “ “ - -
especializacion, la internacionalizacion y el caracter Concentracidn “ u “ _ 35
familiar de lés empresas gallegas. Ahgra, y aunque la Tamafio “ “ m 35
mayoria reciben una puntuacion similar, los aspectos
fundamentales son, ademas de la especializacion, Internacionalizacian m 3.7 “ 34 34
el mvizl de profesionalizacion del equo.c?lrectlvo, gl InnevaciSn/Emprendimients “ ﬂ E m m 34
tamano de las empresas y la concentracion que existe
en el sector. Cardcter familiar E BN El N 33
Respecto a los aspectos menos atractivos, los inversores PRl (33| Bl Bl =
apuntan a la cultura financiera y la flexibilidad. También Cultura financiera m “ m m m 27

es destacable que un punto fuerte como era el caracter
familiar de las empresas haya perdido fuerza con el
paso de los afios, hasta quedar relevado por debajo

de otras cuestiones como el tamafio o los planes de
internacionalizacién de las empresas.



RETOS Y PERSPECTIVAS DE INVERSION EN GALICIA PARA 2024 39

Private Equity

RESULTADOS DEL ESTUDIO DE OPINION

LA CAPACIDAD DE ATRAER Y RETENER EL TALENTO, LO MAS
VALORADO DE LAS EMPRESAS GALLEGAS POR LOS FONDOS

Espafia no ha sido ajena a la gran dimisién, es decir, la renuncia al
puesto de trabajo de empleados que desean cambiar de empresa o
incluso de sector. De ahi que la capacidad de atraer y retener talento,
especialmente en regiones alejadas de los grandes nucleos urbanos
como Madrid y Barcelona, marque la diferencia. Asi lo apunta el
56,5% de los fondos, que consideran este factor como notablemente
importante a la hora de estudiar una posible inversion desde un
punto de vista geografico. El Private Equity otorgd de media 3,6
puntos sobre 5 a este factor, elevandose desde el 2,8 del afio pasado.
La administracién publica también gano influencia, pasando de 2,8 a
3,1 puntos.

Eso si, la existencia de industria auxiliar ha perdido peso. Si
en 2022 el 47,7% consideraba este factor como favorable
o muy favorable a efectos de inversion, en 2023 la tasa
fue del 26%. Los expertos consultados apuntan a que esta
tendencia cambiard y ganara peso en el futuro, en paralelo
a los esfuerzos del tejido empresarial y las instituciones
publicas para impulsar a Galicia como region de desarrollo
tecnoldgico, biotech y vinculado a las energias renovables.
De este modo, buscan promover otros sectores mas alla
del tradicional impulso que ya dan las multinacionales
textiles y del sector de la automocion, que deben virar hacia
productos mas sostenibles.

¢Coémo percibe los siguientes aspectos de las empresas gallegas desde el punto de vista geografico?

(Valore de 5 a1, siendo 5 favorable y 1 desfavorable)

Capacidad de atraer y retener talento
Administracién pablica

Existencia de industria auxiliar
Infraestructuras logisticas

Localizacion geografica
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Teniendo en cuenta la coyuntura actual, de cara a una posible inversion en cada uno de los siguientes

SALUD Y DEPORTE Y LAS TIC, LOS SECTORES QUE

OFRECEN MAS OPORTUNIDADES sectores, valore si considera que puede haber oportunidades de inversion en estos sectores en Galicia:
En 2023 se consolidaron los sectores de la salud y las TIC (Valore de 5 a1, siendo 5 muy atractivo y 1 poco atractivo)
ante actividades mas tradicionales en Galicia, como la de la 2018 2019 2020 2021 2022 2023
alumeqtacuon. La industria agrgalumentana, que .sumaba seis Salud y deporte m _ _ _ 39
afos siendo el sector que arrojaba mas oportunidades para
los inversores, ha perdido interés, mientras que el sector de TIC m _ _ m 38
la salud y el deporte se sitla como el mas atractivo, en parte Pesquero 39 _ _ 33 m 35
favorecido por la pandemiay el interés de la sociedad en
cuidar su bienestar. AllnenteciSn (o agic) as Qa2 | i
A todo ello se suma que Galicia es una de las regiones mas Distribucion/Logistica “ _ _ m 33
bioemprendedoras de Espafia, pues concentra un 7,4%
) ; ! ! Energia 3 32

del ecosistema biotech del pais, formado por centros de - _ m m m
investigacién, parques tecnoldgicos o bioincubadoras. Galicia Forestal/Mueble 25 | Bl ENg 32
es la segunda region donde se crearon mas empresas biotech

Naval 3.1 25 27 3
en 2022, s6lo por detrés de Catalufia®. ElE B BN BN B

Automosin o B 25

” [ 2
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¢(En qué tres sectores invertiria?

EL SECTOR TIC, AMBITO PREFERENTE DE INVERSION
Wz0e W29 2020 2022 12023 PARA LOS FONDOS EN GALICIA

;Se cumple el patron cuando los fondos son preguntados por
los sectores en los que invertiria? Si, pero en este ranking las
TIC superan a la salud y el deporte como el sector en el que
mas se invertiria. Todo cambid en 2020. Entonces, el 90% de
los fondos veia favorablemente una potencial inversion en el
sector agroalimentario, casi 40 puntos mas que en 2023.

De hecho, el 69,3% de los fondos invertiria en TIC, el mayor
porcentaje de la serie histdrica iniciada en 2018. EL 56,5% lo
haria en salud y deporte, que son 13,5 puntos porcentuales
menos que en 2022. Recupera terreno el sector pesquero
hasta rozar maximos historicos de 2020, pues un 34,8% de
los fondos lo sitla entre sus tres principales focos de inversién,
un aumento de casi 25 puntos respecto a 2022.

TiC Salud y deporte Alimentacion Pesquera Energia Distribucion y Turisma y ocio
(incluido agra) Logistica

43 42 43
. 000
Textil y confeccidn Automeocion Agrandutico Forestal/Mueble Granite/Piedra Construccidn

natural
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CONCLUSIONES

CAE EL PESIMISMO: MEJORAN LAS PERSPECTIVAS MACROECONOMICAS

Pese a que los organismos internacionales y los institutos de estadistica indican una ralentizacion
de la economia espafiola, a diferencia de 2022, tanto los fondos de inversién como el tejido
empresarial gallego se muestran mas optimistas. Con todo, todavia hay un 34% de las empresas
que cree que el pais encadenard dos trimestres de caida del PIB, una tasa que cae en 26 puntos
porcentuales con respecto al afio pasado.

CRECIMIENTO EMPRESARIALY TENDENCIA A LA CONCENTRACION

Aunque sélo el 13,2% de las empresas cree que Galicia mejorara sus indicadores macroeconémicos

en 2024, casi seis de cada diez compafiias gallegas apuntan a crecer en 2024. Es destacable que

el 28,3% de las empresas crea que la situacién econémica en 2024 va a ser mala, pero ningln
empresario apunta a que la evolucion de su compafiia vaya a ser negativa.

La via de financiacion principal del tejido empresarial gallego serd la bancaria, pues sélo el
37,7%, cinco puntos menos que en 2022, contempla recurrir a fondos de deuda. Ademas,
dos tercios de las empresas no han recibido ningun contacto de un fondo de deuda en el
ultimo afo.

Mas de la mitad de las compafiias cree que es necesario tener una mayor
dimension para competir en su sector y nueve de cada diez cree que el contexto
econdmico acelerara los procesos de concentracidn, ya sea via operaciones
corporativas o por la desaparicion de competidores.

-
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LA INFLACION Y EL ENDEUDAMIENTO, LO QUE MAS PREOCUPA

Las perturbaciones de mayor impacto en la economia de Galicia y en las empresas son la inflacién y
el endeudamiento, debido a la subida de los tipos de interés que afecta especialmente a las empresas
mas apalancadas. En cuanto a la gravedad del golpe provocado por estas perturbaciones, el tejido
empresarial cree que el impacto serd mas moderado en las empresas que en la economia gallega. Es
mas, el 98% de las compaifiias gallegas cree que facturardn mas o se mantendran estables pese a los
efectos de la inflacion, que no prevén que genere un impacto en el consumo.

Cuatro de cada diez empresas apuntan a que la situacién macroeconémica les afectara de manera
moderada y durante menos de 24 meses. Un 37% de los fondos de inversiéon también lo considera
asi, mientras que otro tercio reconoce que hay demasiada incertidumbre para opinar.

EL ENCARECIMIENTO DEL CREDITO ENFRIA LA COMPRAVENTA DE EMPRESAS

Solo un 16,7% de las gestoras de fondos consultadas invirtié en Galicia en 2023, con respecto
al 25% del afo anterior, y mas de la mitad ha pospuesto inversiones y ha reducido su interés
en sectores penalizados por la situacién econdmica. Los directivos de Private Equity
reconocen ser mas cautos, y uno de los motivos es que la situacion macroecondmica esta
dificultando la obtencion de fondos. Un 91,7% apunta en esta direccion.

Cuantas mas oportunidades se estudian, mas transacciones se realizan. Si ahora
el 83% de los fondos que no invirtié en ninguna compafiia analizé al menos dos
operaciones, en 2018 el 50% de las firmas de Private Equity que no lograban
cerrar ninguna compra solo exploraba una Unica operacion corporativa. En

la actualidad, los fondos estudian mas operaciones corporativas que antes
de la pandemiay de cara a 2024 el 91,7% esta abierto a la posibilidad de
invertir en Galicia.



Conclusiones

EL CONTEXTO ECONOMICO FAVORECERA LA INVERSION DEL PRIVATE EQUITY EN
GALICIA

Casi cuatro de cada diez fondos afirman que aumentaran las necesidades de financiacién
adicional de las empresas y un 37% apunta a que habra mas situaciones de insolvencia, por
lo que los fondos creen que las empresas necesitaran financiacion. Esta por ver si los fondos
jugaran un papel protagonista o las compafiias recurriran a vias de financiacion tradicional.
Sélo cuatro de cada diez empresas plantean explorar vias alternativas.

TIC, SALUD Y DEPORTE, LOS SECTORES EN LOS QUE MAS SE PLANTEAN INVERTIR

Se confirma que los sectores de la salud y las TIC se consolidan como los mas interesantes
para invertir, tomando el testigo de la industria agroalimentaria, que venia de ser durante
seis afios consecutivos el sector que lideraba el ranking. Eso si, un 48,1% de los fondos
asegura que el principal motivo por el que no culminaron las operaciones que analizaron
en Galicia fue la falta de atractivo de la empresa. Ahora bien, cuando las gestoras de
fondos de Private Equity valoran una inversion en Galicia, destacan sobre todo el grado de
especializacién de sus empresas y el nivel de profesionalizacion de los directivos gallegos.
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Un afio mas, agradecemos la colaboracion y participacion en este estudio a los directivos, socios de
empresas Yy Private Equity por sus valiosas aportaciones a este informe sobre el atractivo de Galicia
como destino de inversiones de sociedades de inversion. También, queremos agradecer a los expertos
en la economia de la region e instituciones por darnos su valoracion sobre la misma. Confiamos en
que este informe sea relevante y Util para apoyar a las empresas a ser mas resilientes en un mundo
incierto y cuenten con BDO para acompafiarles en los desafios empresariales de esta nueva era.
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