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Informe Anual de AFME: “Indicadores KPI de la Union de los Mercados de Capitales

Las empresas espaiiolas aumentan un 6% su financiacion

en los mercados, hasta 16.000 millones de euros, con una

fuerte apuesta por las emisiones de deuda y una drastica
caida de salidas a bolsa y ampliaciones de capital

« Lasempresasincrementan un 3% la emision de bonos en grado de inversion, hasta
los 10.800 millones de euros, el nivel mas alto registrado en los ultimos afios, y un
42% la emision de bonos high yield, hasta los 4.000 millones

« Elvalor de las OPV de sociedades no financieras cayo un 49%, hasta 800 millones
de euros, y el de las ampliaciones de capital un 31%, hasta 400 millones de euros

« Espaina fue el sexto mayor emisor de bonos sostenibles de la UE durante el primer
semestre de este afio, aunque el volumen total de bonos ESG se redujo un 12%
interanual

« El1,7% de la inversion total en pymes procedié del capital riesgo, frente al 0,4%
del mismo periodo de 2024

« Los hogares espaiioles mantienen un bajo nivel de inversion en los mercados de
capitales: un 66% del PIB nacional, frente al 95% de la media de la UE

« Pese a ciertos avances, la UE sigue por detras de otras regiones, con pocas OPV,
mayor dependencia de los mercados privados y grandes diferencias entre paises,
lo que evidencia la necesidad de reformas para mejorar la competitividad y
movilizar el ahorro

o El director ejecutivo de AFME, Adam Farkas, remarca la necesidad de una
simplificacion de la regulacion: “Es determinante garantizar que el marco
regulatorio europeo sea claro y agil. Reducir la complejidad innecesaria y los costes
asociados puedeimpulsar la inversion y la innovacion, fortalecer la competitividad
y ayudar a movilizar capital privado para que la UMCE pueda cumplir plenamente
sus objetivos.”
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La Asociacion de Mercados Financieros de Europa (AFME) presenta hoy en Bruselas la octava
edicionde su informe ‘Indicadores clave de rendimiento de la Unién de los Mercados de Capitales’,

en el que evalda y estudia el rendimiento de los mercados europeos durante el primer semestre
de 2025.

En el caso de Espafia, el documento refleja un incremento del 6% interanual en la financiacién
captada en los mercados procedente de bonos y acciones por parte de las sociedades no
financieras durante el primer semestre del afio, hastalos 16.000 millones de euros. En el periodo,
hubo una fuerte apuesta por las emisiones de deuda frente a la captacién de capital.

Estasempresasemitieron 10.800 millones de euros en bonos corporativos congrado de inversidn,
un 3% mas que en 2024, y 4.000 millones de euros en bonos de alto rendimiento (high yield), lo
que supone un fuerte repunte del 42% interanual.

Sin embargo, durante este mismo periodo, las ofertas publicas de venta (OPV) experimentaron
una caida del 49%, hasta los 800 millones de euros y las ampliaciones de capital se redujeron un
31%, hasta los 400 millones de euros.

La simplificacion regulatoria, clave para el crecimiento

“El informe muestra sefiales positivas en el acceso al capital para las empresas espafiolas, que
recurren cada vez mds al mercado de deuda, pero también pone de manifiesto el estancamiento
del mercado de renta variable y la necesidad de reforzar la financiaciénviacapital”, destaca Adam
Farkas, director ejecutivo de AFME.

“Espafia necesita seguir avanzando hacia una Union del Mercado de Capitales plenamente
integrada, que permita diversificar las fuentes de financiacién, movilizar el ahorro de los hogares
y apoyar la transicién verde y digital de las empresas”, agrego.

El director ejecutivo de AFME remarcé de igual forma la necesidad de una simplificacion de la
regulacion: “También sera determinante garantizar que el marco regulatorio europeo sea claro y
agil. Reducir la complejidad innecesaria y los costes asociados puede impulsar la inversiény la
innovacion, fortalecer la competitividad y ayudar a movilizar capital privado para que la UMCE
pueda cumplir plenamente sus objetivos.”

“Para que las empresas sean competitivas a escala global, necesitan acceso a los mercados de
capitales internacionales, un acceso que proporcionan los bancos. Por ello, es esencial contar con
un entorno competitivo para la banca. Reducir la complejidad regulatoria permitira canalizar
capital publico y privado, mejorar la liquidez del mercado y ayudar a que las empresas europeas
crezcany compitan a escala mundial.”

A nivel europeo, el informe destaca que, pese a algunos progresos, la UE sigue rezagada frente a
sus homologos globales, con una actividad de OPV débil, un creciente peso de los mercados
privados y fuertes diferencias nacionales en el acceso a capital, lo que subraya la necesidad de
reformas para mejorar la competitividad y la canalizacion del ahorro.

PRINCIPALES INDICADORES DE ESPANA VS EUROPA
Los principales datos y conclusiones de los diferentes indicadores de este informe publicado por

AFME respecto a los mercados de Espafia durante el primer semestre de este afio son los
siguientes:
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INDICATOR AND RANKING OF SPAIN WITHIN EUROPE

Position within Europe
Market Finance 2025H1  3Y Average

Capacity for companies to raise finance on public markets 21st

Pre-IPO Risk Capital

Access to finance for innovation for start ups and non-listed companies 21st 22nd

Household Market Investment

Awvailability of savings from retail investors to support capital market financing

ELTIF Products
Availability of ELTIF fund products financing long-term projects and SMEs 4th 4th

ESG Finance

Labelling of ESG bond markets

FinTech

Capacity to enable an adequate FinTech ecosystem

Loan Transfer

Capacity to transform bank loans into securitisation and loan transactions 5th 5th

Intra-EU Integration

Measures capital markets integration within Europe 20th

Global Integration

Measures capital markets integration with the rest of the world

Market Competitiveness
Qverall market attractiveness of European capital markets

Financiacion de mercado:

e Las sociedades no financieras experimentaron un alza del 6% interanual en la financiacién total
(deuda + capital) captada en los mercados durante el primer semestre de 2025. Un resultado que
se vio impulsado principalmente por un aumento de la emisién de bonos.

e Sin embargo, la emisién de acciones en el mercado de este tipo de empresas registré importantes
caidas, con una reduccién del 49% del valor de las OPV y de un 31% en las ampliaciones de capital
secundarias.

e En total, el 7% de la financiacién de las empresas no financieras espafiolas procedié de la
financiacién basada en el mercado (bonos y acciones), una proporcién que se mantiene sin cambios
respecto al mismo periodo de 2024. Este porcentaje se sitiia por debajo de la media dela UE (13%),
asf como de la de Reino Unido (29,8%) y de la EE.UU. (29,8%).

Emision de deuda

o En los seis primeros meses de 2025 salieron al mercado 10.800 millones de euros en bonos
con grado de inversion, lo que supuso un aumento anualizado del 3%. Se trata del nivel mas
alto registrado en el pais en los dltimos anos, si bien el crecimiento se sitiia por debajo de la
media de la UE.

o Laemision de bonos de alto rendimiento (high yield) experiment6 un aumento anualizado del
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42% durante el primer semestre, hasta los 4.000 millones de euros.

Emision de acciones

o0 Durante el primer semestre de 2025, los mercados espafioles registraron un nivel
extremadamente bajo de OPV de sociedades no financieras. En total, se contabilizaron 800
millones de euros en OPVs, lo que supone una caida interanual del 49%.

o Por su parte, el volumen de las ampliaciones de capital cayé un 31%, hasta los 400 millones
de euros.

Financiacion ESG:

El informe de AFME destaca que Espafia sigue siendo uno de los emisores mas activos de
financiacion sostenible en Europa, aunque el volumen total de bonos ESG se redujo un 12%
interanual, hasta los 9.500 millones de euros.

Esta caida ha tenido lugar como consecuencia de una reduccion en las emisiones de bonos verdes (-
40%) y sociales (-100%), compensada en parte por un repunte excepcional del 181% en bonos
sostenibles, que, de mantenerse la tendencia, podrian alcanzar un volumen récord anual en 2025,
segun el informe de AFME.

Pese a este dinamismo, solo el 4,9% del total de bonos emitidos en Espafia contaron con etiquetado
ESG, frente al 10,7% de media en la UE, lo que amplia la brecha con respecto a otros mercados mas
avanzados. Aun asi, Espafia ocupa la sexta posicion europea por volumen nominal de bonos
ESG emitidos, confirmando su papel relevante en la financiacién de la transicion verde.

Entre las emisiones realizadas en el primer semestre del afio, destaca la emisidon de 1.500 millones
de euros realizada por la Comunidad de Madrid y otra por el mismo valor por parte de la Junta de
Andalucia.

EMISOR VALOR (M€) TIPO DE BONO ESG
Sostenible (1.000 M€) y

1 Comunidad de Madrid 1.500 verde (500 M€)

2 Junta de Andalucia 1.500 Sostenible

3 Iberdrola Finanzas SAU 1.100 Verde

4 CaixaBank 1.000 Verde

5 Pais Vasco 700 Sostenible

6 Galicia 500 Sostenible

7 Unicaja Banco SA 500 Verde

8 Caja Rural de Navarra SCC 500 Sostenible

9 ICO 500 Verde

10 | CastillayLedn 500 Sostenible

11 | FCC Aqualia SA 500 Verde

12 | Inmobiliaria Colonial SOCIMI SA 500 Verde

13 | Acciona Financiacion Filiales SA 200 Verde

Capital riesgo:
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En el primer semestre de este afio, el 1,7% de la inversion total en pymes procedié del capital
riesgo, frente al 0,4% del mismo periodo de 2024.

Durante la ultima década, el valor del indicador de capital de riesgo en la UE casi se ha duplicado,
pasando del 1,8% en 2015 al 3,5% en 2025, aunque adn por debajo de los niveles observados en
los dos afios de euforia de mercado vinculada al COVID.

Este incremento sostenido a lo largo de diez afios, sin embargo, queda rezagado respecto a otras
regiones. En Reino Unido, por ejemplo, registré un 17% de la financiacién de las pymes procedente
del capital de riesgo, frente al 7,4% registrado hace una década.

Los unicornios va no salen a bolsa

Las empresas europeas, especialmente aquellas de rapido crecimiento, han experimentado un
cambio profundo en su estructura de financiacién. Segiin datos de AFME, mas del 70% de los
unicornios europeos de 2016 (es decir, empresas privadas valoradas en mas de 1.000 millones de
délares) completaron una OPV en un plazo de cuatro afios (un 55% cotiz6 en la UE y un 15% en
Estados Unidos), mientras que solo el 18% permanecié privado.

En cambio, en 2025, el 90% de los unicornios europeos de 2021 seguian siendo privados, y
unicamente el 5% habia realizado una salida a bolsa. Una evolucion similar se ha observado en
Estados Unidos, aunque alli el mercado de OPVs continuia siendo una via de salida mas dindmica.

Esta tendencia refleja una dependencia creciente de los mercados privados para la financiacién a
largo plazo, asi como una redefinicién de las estrategias de salida ante la limitada profundidad y
actividad del mercado europeo de OPVs.

Fintech:

Espafa ocupa la decimoquinta posicidn en la UE en el indicador de desarrollo fintech, con ligeras
mejoras en la financiacién de empresas del sector, pero con descensos en la actividad innovadora.

Durante el primer semestre de 2025 se registré un fuerte aumento del 201% en las operaciones de
fusiones y adquisiciones (M&A) y un 47% mas de exits, aunque la inversion en fintechs espafiolas
cay6 un 10% y el numero de patentes se redujo un 2%. El valor de los principales “unicornios”
espafioles se mantuvo estable.

Segun el informe de AFME, estos datos reflejan un ecosistema en consolidaciéon, con mayor
madurez en operaciones corporativas, pero que aun necesita reforzar su capacidad de innovacién
y desarrollo tecnolégico para alcanzar los niveles de liderazgo europeos.

Transferencias de préstamos y fondos a largo plazo (ELTIFs):

Latransferencia de préstamos hacia los mercados de capitales —a través de titulizaciones y ventas
de carteras— aument6 al 2,8% del total de préstamos, frente al 2,5% en 2024, y se situé por encima
de la media de la UE (1,6%).

Espafia también se consolida como un actor destacado en el desarrollo de los fondos europeos de
inversién a largo plazo (ELTIFs, por sus siglas en inglés), al ofrecer la cuarta cifra mas alta de la
Unidn, con 77 instrumentos registrados, frente a 51 en el ejercicio anterior.



afme/

Finance for Europe

Ahorro de los hogares y competitividad del mercado:

o El informe senala que los hogares espafioles mantienen un bajo nivel de inversion en los
mercados de capitales. En 2025, el equivalente al 66% del PIB nacional se encuentra invertido
en acciones cotizadas, bonos, fondos de inversion y productos de seguros o pensiones, muy por
debajo de la media europea (94%) y de economias como Dinamarca (194%) o los Paises Bajos
(164%).

e En cuanto a competitividad general del mercado de capitales, Espafia se sitiia en la posicion
142 del ranking europeo, con una ligera pérdida de terreno respecto al afio anterior debido a la
reduccion de la liquidez, la contraccion de la financiacién sostenible y la menor disponibilidad de
capital. No obstante, se observan mejoras en el acceso al crédito corporativo y en la calidad del
ecosistema fintech.

Datos de contacto:
Rebecca Hansford, Head of Media Relations AFME, Rebecca.hansford@afme.eu

+44 (0)20 3828 2693

Pablo Fernandez, Viewpoint Communication, pablo.fernandez@viewpoint.es
+34 619 21 25 96
Nazaret Rodriguez, Viewpoint Communication, Nazaret.rodriguez@viewpoint.es

T +34 628 908 332

Sobre AFME:

AFME (Asociacién de Mercados Financieros de Europa) fomenta mercados de capitales mayoristas europeos
justos, ordenados y eficientes y proporciona liderazgo en la promocion de los intereses de todos los
participantes del mercado. AFME representa a una amplia gama de participantes europeos y mundiales en los
mercados financieros mayoristas. Entre sus miembros se encuentran bancos de toda la UE y mundiales, asf
como importantes bancos regionales, agentes intermediarios, despachos juridicos, inversores y otros
participantes en el mercado financiero. AFME forma parte de una alianza mundial junto con la SIFMA
(Asociacion de la Industria de Valores y Mercados Financieros de EE. UU.) y la ASIFMA (Asociacién de la
Industria de Valores y Mercados Financieros de Asia) a través de la GFMA (Asociacién Global de Mercados
Financieros). Para mds informacién, visite el sitio web de AFME:

www.dafme.eu. Siganos en Twitter @AFME_EU
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