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Alejandro Tourifio, socio director de Ecija.

FINANCIACION

Pioneros en el sector

En 2010, Ecija dio entrada en su accionariado a un
fondo de inversion, siendo el primer bufete espafiol en
el sector legal en hacerlo. “Las razones que motivaron
que la firma abriese su capital al fondo fueron las de
poder contar con capital para acometer el crecimiento
del despacho de una manera répida, sin necesidad de
tener que recurrir a financiacién de ningun tipo”, explica
Alejandro Tourifio, socio director de un despacho donde
la participacion del fondo representa en la actualidad el
23% de su accionariado, estando el resto del ‘equity’ de
la compafifa en manos de sus socios profesionales. “El
fondo nos ha servido para profesionalizar la gestién del
despacho y nos ha aportado mucho rigor en la parte de

estructuray financiera”, explica Tourifio.

‘ Eskariam

Juan Alvarez, director de operaciones de Eskariam.

Un acuerdo para crecer

Cinco millones de euros. Este ha sido el capital que ha
servido de impulso para que Eskariam pueda crecer y
desarrollarse en el mercado espariol como una firma
especialista en grandes litigios. El desembolso en el
bufete lo ha realizado Moira Capital para hacerse con un
tercio del accionariado en tres fases: noviembre de
2019, junio de 2020 y finales de 2021. “Ha resultado
positivo. Por un lado, al contar con un equipo con alta
experiencia en la gestion y crecimiento de compafiias
que apoya a la direccion del bufete en sus decisiones
mas criticas y estrategia. Por otro lado, por la inyeccion
monetaria ha permitido el desarrollo tecnolégico ‘core’
y la estabilidad financiera”, explica Juan Alvarez, director
de operaciones de la firma.

Asi invierten los fondos en los

La entrada de capital riesgo en el accionariado de un bufete es poco habitual ya que en el sector legal prima la

Alejandro Galisteo. Madrid

El pasado mes de septiembre
arrancO con un movimiento
poco habitual en el sector le-
gal. Oakley Capital se hacia
con mas de un 60% de vLex,
start up legal fundada hace 20
afios por los hermanos Lluis y
Angel Faus que da acceso a
casi dos millones de usuarios
a contenido juridico. De esta
manera, el curso profesional
arrancaba con una gestora de
capital riesgo entrando en el
accionariado de una compa-
fifa legal, cuya pata tecnologi-
ca 'y su experiencia a la hora
de financiarse con fondos te-
nia mucho que ver en el éxito
de este movimiento.

Y es que la abogacia tradi-
cional, y en concreto los des-
pachos de abogados, no son
empresas que se prodiguen
en la via del private equity pa-
ra ganar musculo financiero.
“Una sociedad de servicios
profesionales, en la que el ac-
cionariado esté compuesto
por los mismos socios, com-
porta una mayor autonomia y
capacidad de decision sobre
la estrategia del negocio y la
hoja de ruta de la organiza-
cién”, explica sobre la poca
querencia de los bufetes a di-
luir su accionariado Jorge Fe-
rrer Barreiro, socio de fin-
Reg360.

Segun afirman fuentes del
sector, la realidad es que los
servicios de abogados se rigen
por normas econémicas espe-
ciales y distintas del resto de
servicios y de empresas de
producto. Algunos ponen co-
mo ejemplo a Slater & Gor-
don, la primera firma de abo-
gados del mundo en cotizar
en Bolsa que suspendi6 su co-

Un inversor muy activo

La firma de capital riesgo
BGF, en 2019, acumulaba
participaciones en cuatro
despachos de abogados.
Seglin anuncié en su
propia web, el fondo
realizd una inversion
millonaria en Equilaw, una
firma briténica dedicada
al mercado de las
hipotecas. En esta
operacion también se vio
beneficiado Thomas
Legal, bufete britanico
dedicado a las sucesiones
y herencias vinculado a

Equilaw. Estas dos firmas se unian como
participadas por el fondo a McMillan
Williams, que ha recibido recibié una
inversion de 7,7 millones libras de BGF
desde febrero de 2015. Ademas, el fondo
también aposté por Setfords, que recibid
3,75 millones de libras en 2016. BGF nacié

tizacion por el desplome de
sus acciones.

Sociatura

“Se trata de un sector en el
que se estan haciendo las co-
sas muy bien y que muestra
resultados consistentes y ren-
tabilidades altas. No obstante,
permitir entrar en el acciona-
riado a un fondo puede de-
sencadenar conflictos de inte-
reses entre los clientes, el
mercado y la propia firma”,
explicaFerrer.

Por otro lado, la eleccién de
la férmula de la sociatura es la
mas indicada para repartir di-
videndos a los socios que tra-
bajan en ella, pero choca fron-

Permitir la entrada
de un fondo puede
desencadenar un
conflicto de interés
en el cliente

talmente con el retorno a un
inversor externo, donde la
junta de accionistas revisa
con lupa la politica salarial. Y
esto, en un contexto inflacio-
nista de los salarios de los abo-
gados no es lo mas atractivo
parael socio mercantilista.
“Uno de los motivos princi-
pales de esos posibles conflic-

Andy Gregory, presidente ejecutivo de BGF.

en 2011 para ayudar al crecimiento de
pequefias y medianas empresas; con el
respaldo de cinco de los principales
grupos bancarios de Reino Unido
(Barclays, HSBC, Lloyds, RBS y Standard
Chartered), BGF cuenta con 2.500
millones de libras para invertir.

tos es que estos fondos, por su
propia naturaleza, requieren
obtener rentabilidades para
sus inversores en un plazo
mucho mas corto que el tiem-
po necesario para el correcto
desarrollo de un despacho”,
aclara el socio de Finreg360.
Ademas, esto puede provocar,
llegado el momento de devol-
ver la inversion, la toma de de-
cisiones desde una perspecti-
vaestrictamente financiera.
No hay que olvidar, no obs-
tante, que el principal activo
de los despachos es el de sus
propios profesionales que los
componen y que, cuanto mas
cohesionados y menos rota-
cion tienen los equipos, el va-

Dreamstime

lor al cliente es mayor. “Los
socios preferimos mantener
el control del negocio y evitar
esos conflictos que, llegado el
caso, podrian desalinear los
intereses de los inversores
conlos delapropia firmaysus
clientes”, apunta Ferrer.

Especializacion

Por otro lado, la mayor parte
de los despachos que cuentan
con capital privado externo
en su accionariado no se dedi-
can al derecho de los negocios
al ser un sector en el que el va-
lor de la accion puede desplo-
marse si se va el socio con la
mejor cartera de clientes del
despacho. Por eso, firmas con

La mayoria de los
bufetes financiados
por capital privado
no se dedican

a los negocios

Reclamador, Legalitas o
Eskariam son las que, por
norma general, han atraido al
capital riesgo, al menos en
nuestro pais, al trabajar por
volumen y por ofrecer servi-
cios mas estandarizados.

En este ambito también en-
tran la estructura de las legal-
tech. Estas firmas necesitan
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El 80% de Portobello

Luis del Pozo, consejero delegado de Legalitas.

despachos

autonomia del socio.

En agosto de 2021, la firma espafiola de capital riesgo
Portobello adquirié una participacién mayoritaria,
alrededor del 80% en el despacho Legalitas por un
importe de 118 millones de euros. En la operacion
también participd en el capital de la compafiia el actual
equipo directivo liderado por Luis del Pozo. La firma
internacional Tikehau Capital actué como financiador
y socio de referencia de Portobello en esta operacion.
“Creemos que Legdlitas tiene un gran potencial como
uno de los principales actores en el sector de servicios
digitales de asistencia legal’, sefial6 sobre la operacion
el socio fundador de Portobello Capital, Luis
Periarrocha. La ‘legaltech’ superd en 2021 los 53

millones de euros de ingresos.

La apuesta por los litigios

El fondo de inversién Arcano Capital y la plataforma de
servicios legales Reclamador suscribieron dos acuerdos
por el cual el primero se hizo con varios paquetes de
pleitos por valor de cuatro millones de euros. El
montante global estuvo dividido en dos operaciones,
una primera de 3,2 millones y una segunda, en mayo del
pasado ario, de 800.000 euros. La férmula fue la misma
para ambos: a través de crédito liquido, es decir, una
linea de activos reservados del fondo para convertir en
dinero en el largo plazo. Con este acuerdo, Reclamador
obtuvo los recursos para crecer con dos nuevas lineas
de negocio y diversificar su cartera de productos en el

ambito del ‘legaltech’ Actualmente, se encuentra en

Pablo Rabanal, fundador de Reclamador.

negociaciones con otros fondos.

APUESTA POR EL ‘LEGALTECH’

Lluis Faus, consejero delegado de vLex.

Abogados y vistas judiciales

La operacion de 2022

Oakley Capital volvié a apostar por
una compafifa tecnoldgica afincada
en Barcelona. Sien 2019 entro6 al
mercado espafiol con la adquisicién
de Ekon, este septiembre repitié
movimiento en la ciudad condal al
hacerse con mas de un 60% del
accionariado de vLex. De este modo,
la gestora de capital riesgo entrd de
lleno en el mercado del ‘legaltech’
espariol. La operacion, tras la que los
fundadores de la ‘start up’ legal

mantienen mas del 25% del
accionariado de la empresa, busca
acelerar el ritmo actual de
crecimiento de la comparifa. Este
afio, vLex prevé mantenerse en un
crecimiento de doble digito de mas
del 20%, superando los 20 millones
de euros de facturacion solo en el
exterior. La compafifa legal, fundada
por los hermanos Llufs y Angel Faus,
cuenta con oficinas en Barcelona,
Miamiy Londres.

Legal Pigeon, la plataforma B2B
creada en el sector legal para
conectar a abogados y gestionar las
sustituciones de vistas judiciales, dio
entrada en su accionariado,
mediante una ampliacion del 13% de
su capital, a Jurisweb Interactiva,
propietaria de los portales
Derecho.comy elAbogado, y a
Cabiedes & Partners e Investjic. La
operacion se cerrd en enero de 2021,
con una inversién total de 200.000

euros. Con ello, Legal Pigeon reforzé
su posicién financieray su plan de
expansion y crecimiento. Los clientes
de Legal Pigeon son bancos,
entidades aseguradoras, grandes
operadores y abogados de toda
Esparia que tienen juicios o vistas en
juzgados. A través de esta aplicacion
contratan a letrados para que
acudan en su representacion. Mas
de 1.500 vistas han sido celebradas
con un abogado sustituto de la firma.

Oriol Miralbell, consejero delegado de Legal Pigeon.

Compra por 70 millones de euros

una inversion inicial normal-
mente mayor que los despa-
chos, dado que su activo prin-
cipal es un servicio o produc-
to basado en la tecnologia y
que tienen un tiempo de ma-
duracién mayor. “Los bufetes
se basan, incorporen o no tec-
nologia, en el capital humano
y pueden generar ingresos y
ser sostenibles desde los ini-
cios sin una inversion fuerte
en capital”, aclara Ferrer.

En este punto, cabria pre-
guntarse, en qué momento
una firma legal se puede plan-
tear la entrada de un socio ca-
pitalista en su sociatura. “Por
ejemplo, en el caso de que se
quiera afrontar una gran in-

version para digitalizar o au-
tomatizar procesos de mane-
ra intensiva, o internacionali-
zar el despacho, ya que ex-
pandir el negocio a otras juris-
dicciones requiere de una in-
version muy importante”,
aniade el experto.

No obstante, el impulso de
ladigitalizacion en los tltimos
afos, arrastrada por la pande-
mia del Covid-19, ha influido
notablemente en que el priva-
te equity haya puesto el foco
en las legaltech y se hayan dis-
parado las inversiones en
ellas. No obstante, los exper-
tos dan su recomendacion
por si alguien se esta plan-
teando dar entrada a fondos

para acometer inversiones.
“Creemos que es mejor aco-
tarlas al desarrollo de un pro-
ducto o servicio concreto de
forma que los intereses de la
firmay sus clientes no se vean
comprometidos en el largo

El fondo de capital riesgo MCH se
impuso en la puja por Logalty y
adquirié el 100% del capital del
grupo de ‘legaltech’ especializado en
certificacion electrénicay
controlado por Informa D&B (que a
su vez es propiedad de Cesce, la
aseguradora de crédito del Estado)
por unos 70 millones de euros. Enla
operacion los socios de Logalty
fueron asesorados por JB Capital y
Garrigues, mientras que MCH fue

asesorado por Houlihan Lokey, Urfa,
KPMG, BIP Financial Servicesy EY-
Parthenon. La financiacién de la
operacion se realizé por Tresmares,
plataforma de financiacion
especializada en pymes de alto
crecimiento y vinculada a Banco
Santander. Logalty, fundada en
2005, se dedica a generar
evidencias electrénicas por
interposicion en servicios de
contratacién y comunicaciones.

plazo”, asegura Ferrer.

Financiar pleitos

Mas alla de entrar al corazon
del bufete via accionariado,
muchas gestoras compran
carteras de pleitos alos despa-

chos. “Lo mas habitual es en-
contrar fondos alemanes e in-
gleses que financian litigios
con procedimientos comple-
jos y de grandes cuantias”,
aclara Manuel Romera, pro-
fesor de IE Business School.

El experto sefiala ademas
que los inversores buscan un
retorno cercano al 30% del li-
tigio, pleito o arbitraje, que se
suelen concentrar, al menos
en Espafia, en cuestiones de
competencia.



