
I DES CRIP CIÓN DE LA COMP AÑÍA

Catenon S .A . es una c o m pa ñí a es pa ño l a d e bús qu eda d e t a l ent o cu yas v e nt a ja s c o m pet i t i v a s se b asan
en la ut i l i za c i ó n d e t ec no l o gí a s a v a nza da s d en t ro del d es a rro l l o d e s us pl a t a fo rm a s t ec no l ó gi c as
pro pi et a ri a s . Un m o d el o de sel ección d e personal di gi t a l , gl o ba l , es c a l a bl e y d es l o c a l i za do , soportado
por t ec no l o gí a pro pi a y c o no c i m i ent o del m erc a do en t i em po rea l .

Consolidación d e su posicionami ento d e m ercado, capacidad de creci miento y alto pot encial d e
valori zación . Cat enon c o nt i núa c o n s o l i d a n d o s u po s i c i o na m i ent o en el s ec t o r d e recursos humanos,
impulsado por el s ó l i do des em peñ o d e s u fi l i a l d edi c a da a l a s el ec c i ó n d e t a l ent o t ec no l ó gi c o , Tal ent
Hackers, qu e regi st ró u n c r ec i m i ent o del 1 61 % en el E BI TD A y un aument o del 9 6 % en su fa c t ura c i ó n
dura nt e 20 2 4 , y del 1 93 % en E BI T DA y 1 08 % en su f a c t ura c i ó n a ci erre del t e rc er t ri m es t r e d el 20 2 5 . Esta
fil ial , 100% propiedad de Catenon, r epr es ent a ya el 20 % d el E BI T DA t o t a l del Grupo . Estos r es ul t ados
re fl eja n el éxi t o de l a s i n v ers i o n es hi s t ó ri c a s en I + D (cerca d e 1.000.000€ i nvertidos en Talent Hackers)
y ponen d e mani fiesto que el m ercado está aún l ejos d e incorpora r el potencial d e crecimiento d e la
compañía. Actualm ent e, Cat enon g es t i o na c . 1 . 3 00 c o nt ra t a c i o nes a nu a l es , frent e a un m ercado
potencial estimado de c.36 .000, y s e es p era qu e al cance las 4. 60 0 c o nt r a t a c i o nes a nua l es a nt es de
203 0 . Con un múl tiplo EV/EBIT estimado para 2 025 d e 8,7 veces y un EBIT previ sto d e 2,3 millones d e
euros, s e es t i m a qu e e l r es ul t a do o p e ra t i v o c r ec e rá , a l m eno s , en l í n ea c o n l a ev o l uc i ó n d e l a s
c o nt ra t a c i o nes . Como si empre ocurre en negocios bi en g estionados, parti endo d e una valoraci ón
atractiva, las acciones a medio y largo plazo seguirán la evolución de los beneficios empresariales .

Modelo d e negocio en continua tran sformación en respu esta a las di ferentes dinámi cas d e la ofert a y
la demanda con la incorporación d e la t ecnología avanzada como el em ento di ferenciador . Ca t eno n n a c e
en el 20 00 , con un enfo q ue d e dem a nda , es decir su plataforma - a través de un soft ware propietario-
da una s ol uc i ón di s rupt i v a para c ubri r d e man era m á s e fi c i ent e l a s el ec c i ón d e p e rs onal c uando hay m á s
c a ndi da t ura s (o f e rt a ) qu e pu es t o s d e t ra ba jo cualificados abiertos en el mercado (d emanda ), mi entras
que, Ta l ent Ha c k ers na c e en el 2 02 0 con un en fo q ue d e o f e rt a es deci r, su plataforma —a t ravés d e un
software e Int eligencia del Dato — da u na s o l uc i ó n c ua ndo h a y m eno s c a ndi da t ura s (o f e rt a ) que pu es tos
de t ra ba jo abi ertos en el mercado (d em a nda ) , qu e es lo que su cede en los perfil es t ecnológi cos a nivel
global . En 2 02 5 , la compañía da el s i gui ent e pa s o con B y Ta s k , una nu eva manera d e encontrar tal ent o a
través d e un m a r k et pl a c e , basado en soft ware y Data a las qu e se u nen ag ent es d e int elig encia
artifi cial y t ecnologías Web 3, creando la pri m era pl a t a fo rm a di gi t a l de t a l ent o qu e c o n e c t a a
pro f es i o na l es t ec no l ó gi c o s a l t a m ent e c ua l i fi c a do s c o n P Y MES . Est e proyecto surge tras identifi car que
el 85% d e los FTEs d e la red de Talent Hackers estaría dispuesto a colaborar con P YM ES en su ti em po
libre para ob t ener ing resos adi cional es, sin ab andonar su t rabajo principal . B y Ta s k , c o m o Ta l ent
Ha c k ers , s e d es a r ro l l a c o m o fi l i a l d el Grupo , c o n r ec urs o s p ro p i o s y un c a pi t a l l i m i t a do a po rt a do po r l a
m a t ri z .

I I P RINCIP ALES LÍNEAS DE NEGOCIO

El Grupo cu enta con tres líneas d e negocio acti vas
y una en proceso de lanzamiento:

1 . Cat enon
2. Ta l en t Ha c kers
3 . Ca t eno n P a rt ners
4. ByTa s k

1. CATENON – Línea de negocio principal

Cuenta con una plataforma t ecnológi ca propi a
(SMAPICK) para la g esti ón int egral d e procesos a
nivel int ernacional . El G rupo ha desarrollado una
plataforma t ecnológica propia qu e permi te
centralizar, estandarizar y digitalizar la gestión y

ej ecución d e los procesos d e sel ección en todas
sus oficinas a ni vel global . Con esta herramienta,
cada miembro del equipo opera bajo un mismo
modelo op era ti vo (int eg ración d e la información
generada comparti endo los conocimientos
sectorial es adquiridos), lo qu e garanti za la
homogeneidad, efi ci enci a y trazabilidad en cada
etapa d el proceso (reducción signifi cati va —
80%— d el ti empo invertido en el proceso d e
selección) . Esta g estión integ ral digi tal no solo
optimiza la coordinación en tre equipos
internacionales, sino que tambi én representa
una ventaja competitiva frente a otros
actores del sector.

I Resumen ejecutivo
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Principales características del modelo de negocio:
– Estructura de gestión plana
– Flexibil idad organizativa
– Respuesta global al cliente y candidato
– Presenta las candidat uras con entrevi stas

técnicas filmadas en tiempo real
– Plataforma t ecnológi ca propietaria qu e permi t e

interactuar remotamente
– Foco en la apli cación d e modelos d e int elig encia

y analítica de datos

El negocio principal se basa en la figura del
Rev enu e Manager, qu e asume la responsabilidad
integ ral del servi cio prestado al cli ent e . La propia
compañía define model o de negocio como “ l a
compañía capaz d e sel eccionar a un profesional
basado en cualqui er part e del mundo, por m edio d e
un consultor basado en cualqui er otra localización
y presentárselo al cli ent e qu e a su vez pu ede est ar
basado en otro lugar del mundo y presentarl e las
candidatu ras en ti empo real con entrevi stas
técni cas filmadas donde las candidaturas
resuelven casos técnicos de negocios del cliente.”

Da respu esta a los principales desafíos derivados
de la deslocalización del tal ento, el t rabajo en
remoto, la digi talización de los procesos y l a
necesidad d e prestación del servicio en ti em po
real . Paralelam ent e, la est rat egia se ha ori entado
hacia la especiali zación sectorial , impl em entando
arquit ectura s d e conocimiento especí ficas por
indust ria lo qu e m ejora los resul tados en la
selección al alinear las capacidades del equipo con
las particularidades de cada sector.

Los ing resos de esta unidad de negocio est án
directamen t e relacionados con el núm ero de
Revenu e Managers, la duración del periodo d e
formación y su desempeño.

2. TALENT HACKERS

Esta línea d e negocio se creó para dar respu esta a
la demanda d e perfiles tecnológi cos y digital es .
Para ello, cu enta con una plataforma propi etaria y
escalabl e qu e apli ca las últimas t ecnologías en l a
búsqu eda y sel ección d e tal ento t ecnológi co . S u
funcionami en to se basa en un modelo d e
tecnología nodal, un enfoq ue qu e organi za y
con ecta múl tipl es fu ent es d e información —como
el currículum, evaluaciones técni cas, ent revi stas,
et c.— en forma d e "nodos" int errelacionados . Est o
permi t e anali zar d e manera int eg ral cada
candidatu ra, ob t eni endo una vi sión mu cho m ás
preci sa y compl eta del perfil profesional . Además,
el modelo incorpora u n si st ema d e referenci as
profesionales retribuidas y apli ca modelos
avanzados d e int elig enci a del dato sobre una base
de más d e 6 00.000 perfil es t ecnológi cos y digi tal es
en España, lo qu e l e perm ite a la compañía tener u n
conocimiento profundo y actualizado del mercado

laboral .

3 . CATENON PARTNERS

Esta línea d e negocio propon e a t erceras
empresas dedicadas fundamentalm ent e a
consultoría d e recursos h umanos y tal ento,
integ rar la prácti ca d e reclutami ento y sel ección
en las plataformas del Grupo . El obj eti vo es
proveer la solución desarrollada por Cat enon en
localizaciones no est rat égi cas con bajo riesgo
financiero y operativo.

4. BYTASK

Esta la nu eva línea d e negocio, qu e se está
testando a lo largo d e est e ej erci cio 2 025, da
respu esta a u na necesidad demanda por las
PYMES y qu erida por los profesional es tec-
nológicos contratados por cu en ta ajena, y es ser
una plataforma digi tal qu e conecta a estos
profesionales al tamente cualifi cados con
empresas para realizar tareas o proyectos en
paralelo a su acti vidad laboral habitual . La
caract erí stica más rel evant e d e ést e market-
place es la capacidad d e crecimi ent o sin
necesidad de consultores y Revenu e Manag ers,
lo qu e llegado el caso pod ría ab sorb er un
crecimiento potencialmente exponencial .

I I I P LAN ES TRATÉGICO

Se ha concebido para aprovechar el important e
potencial d e crecimi ento del Grupo, tanto por el
modelo d e neg ocio de demanda (Cat enon), como
por el modelo de oferta (Talent Hackers) .

Plan Director 2024-2027:

– Consolidar a Cat enon como referent e en
búsqu eda y sel ección d e tal ento en España,
apoyando tanto la int ernacionali zación d e
empresas españolas como la ent rada d e
compañías ib eroam ericanas en Eu ropa a
través del país.

– Ser el referent e d e soluciones d e tal ento
tecnológi co en España t anto en bú squ eda y
selección como en respuestas a necesidades
puntuales qu e las P YMES demandan d e est e
tipo de profesionales.

– El crecimi ento int ernacional deb e ser
ren tabl e, mant eni endo los obj eti vos de
ingresos y EBITDA del Grupo, con un enfoqu e
en el aum ento sostenido de Revenu e
Managers activos en mercados estratégicos.

– M ercados clave int ernaci onales: Latam, Medio
Oriente y Asia.

Las acti vidades d e I+D+i sig uen enfocándose en
el desarrollo d e las pl ataformas propi etarias
basadas en t ecnologías a vanzada s qu e dan
respu esta en cada momento a modelos d e
oferta, modelos de demanda y trabajos por
tareas.
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I V P ROP UES TA DE VALOR

Escalabilidad digi tal y deslocali zación del model o
de selección

La compañía apu esta por su plataforma digi tal qu e
deslocali za el proceso d e presel ección y sel ecci ón
de personal, eliminando las barreras g eog ráfi cas
tanto para consultores, candidatos y cli ent es . Est o
permi t e prescindi r d e ofi cinas y equipos locales, al
tiempo qu e facil ita l a captación d e tal ento
interna cional y el acceso a un abani co más ampli o
de habilidades . Este modelo responde eficazmente
tanto al modelo d e neg ocio d e demanda, como al
de oferta.

Capacidad d e análi si s y mapeo d e perfil es
existentes y dinámicas de mercado según sector

La incorporación y movimiento d e perfil es en l a
base d e datos, junto con el análi sis del rango de
habilidades demandadas y el ci clo d e rotación en
distin tos m ercados g eográficos, permit e al Gru po
comprend er las parti cul aridades d e cada sector a
niv el int ernacional . Este enfoqu e centrali zado
ofrece un conocimi ento profundo de las dinámicas
de los m ercados locales, facil itando respu estas
más precisas y aju stadas a las necesidades d e cada
región y cliente.

Crecimi ento int ernacional sin necesidad d e
est ructura s fí sicas locales y m ediante alianzas
est rat égi cas con la int eg ración de ot ros
competidores tradicionales locales a la plataforma

Al centrali zar el conocimiento d e mercados y
perfil es en u na única base d e datos, la plataforma
permi t e at ender d e forma digi tal y remota la
demanda d e cli ent es int ernacional es, sin necesidad
de inverti r en equipos u ofi cinas locales. Además,
en regiones no estratégicas, pero con potencial , l a
compañía otorga li cencia d e u so a compañías
locales t radicional es, l o qu e l e permi t e ganar
presen cia y adquiri r conocimi ento del mercado
local con el respaldo de equipos experimentados .

V E Q UIP O DIRE C TI V O CE NT RAD O EN LA C REA CI Ó N
D E VALOR

El equi p o di r ec t i v o d e Cat enon cu enta con l as
capacidad es necesarias para ll evar a cabo el plan
est rat égi co d e la compañía, está t o t a l m en t e
a l i n ea d o en c ua nt o a l m o d el o l a i m pl a nt a c i ó n y
c uen t a c o n a m pl i a e xp e r i enc i a pr ev i a en el s ec t o r
d e l a c o ns ul t o rí a es t ra t égi c a y t ec no l ó gi c a ,
rec urs o s hum a no s y m a r k et i ng . Todos l os
profesionales claves del Grupo acceden al Plan d e
Fidelización vinculado al capital de la compañía.

Por otro lado, resaltar la v i nc ul a c i ó n a c c i o na ri a l
t a n t o del P r es i d ent e de l a c o m pa ñí a , Javi er Rui z d e
Azcárat e (ti tular del 23 % ) , c o m o d el CE O , Migu el
Ángel Navarro (1 2% ) .

VI VALOR ACI ÓN

Actualm ent e, Cat enon rea l i za c . 1 . 3 00 c o nt ra -
t a c i o nes a l a ño , dent ro d e un mercado pot encial
estimado en c.36 .000. P ro y ec t a m o s que l a
c o m pa ñí a a l c a nza rá l a s 4 . 600 c o nt ra t a c i o nes po r
a ño a nt es d e 203 0 , i m pul s a da po r s u m o d el o
di gi t a l y es c a l a bl e .

Catenon cotiza actual ment e a un múl tiplo
EV/ E BI T es t i m a do pa ra 2 02 5 d e 8 , 7 v ec es , s o br e
un E BI T pr ev i s t o d e 2 ,3 m i l l o n es de e uro s .
Es peramos qu e el E BI T c r e zc a, a l m enos , a l mi s mo
ri t m o qu e el a um ent o d e c o nt ra t a c i o nes a nua l es .
Parti endo d e una valoración atracti va, prevemos
que la acción refl ejará esta evolu ción positi va en
los b enefi cios empresariales a m edio y largo
plazo.
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T e x t o l e g a l : E st e do cu m ent o h a si d o e l a bo r a d o p or
T en v a lu e P la t f or m , S . L . ( de a qu í e n a dela n t e “ T en v a lu e”) .

A l p r e p a r a r est e d ocu m en t o, T en v a lu e s e h a b a sa d o y h a
a su m i do , s in v er if ic a c i ón in de p en d ien t e , la e x a ct it u d e
in t eg r i da d d e t o da l a in f or m a c i ón d is pon i b le d e f u en t e s
pú b l ic a s . A d em á s , n a da d e l o c on t en i d o en e l do cu m en t o
pr e t en de ser u n a v a l or a c ión d e lo s a ct iv os , a cc i on e s o
n eg ocios d e la com pa ñ ía o d e cu a lqu ier ot r a en t ida d .

T en v a lu e n o h a c e n in g u n a de cl a r a c i ón so b r e el v a lor r e a l
qu e pu e de r ec i b ir s e en r e la c i ón c o n u n a t r a n s a c c ión n i l o s
ef ect os l eg a le s , f is ca l es o c on t a b le s d e c on su m a r u n a
t r a n s a c ci ón . L a in f or m a c i ón c on t en id a en e st e do cu m en t o
n o c o n s i d e r a l os ef ec t o s d e u n a p os i b l e t r a n sa cc i ón qu e
in v o lu cr e u n ca m b i o d e c on t r o l r e a l o p ot en c ia l , qu e pu e de
t ener u n a va lor a ción sig nif ica t iva y ot r os ef ect os .

E st e do cu m en t o s o l o p r et en d e b r in da r in f or m a ci ón
g en er a l s ob r e l a em pr es a y n o pr et en de f or m a r l a b a s e d e
n in g u n a d ec is i ón d e in v er s i ón p a r a a dqu ir ir p a r t e o la
t ot a l i d a d d e l os in t e r e se s, a c c i on es o p a r t i ci p a c i on es en l a
em pr e sa . E st e d ocu m en t o n o p u e d e in t er pr e t a r se c om o
u n a of er t a o in v it a c i ón a r e a l iz a r u n a of er t a p a r a a d qu ir ir
in t e r e se s o a cc i on es d e la em pr es a b a j o n in g u n a
j u r is di cc i ón . L o s d es t in a t a r io s d e e st e d ocu m en t o d eb en
a s eg u r a r s e d e cu m p li r con t o da la leg is l a c i ón y n or m a s d e
v a l or e s per t in en t e s qu e l es pu e da n s er a p l ic a b le s . N o s e
r ea l iz a n in g u n a r e pr e sen t a c i ón n i g a r a n t í a ( e x p r e sa o
im p l íc it a ) , y n o se de b e con f ia r en la in f or m a c i ón
con t en i da en e st e d o cu m en t o, y n o se a ce pt a
r es p onsa b i l id a d a lg u na p or lo s er r o r e s, om is i one s o
de c la r a c i on e s er r ón e a s con t e n id a s en es t e do cu m en t o y ,
en c o n s e cu e n ci a , n i la em pr e sa , n i lo s pr o p ie t a r i os d e l a
em pr e sa , n i T en v a lu e , n i n i n g u n o d e su s d ir ect or es o
em pl e a d os a ce pt a n r es pon sa b il i da d a lg u n a qu e su r j a de l
u so d e est e docu m en t o .

A l a c e p t a r e st e do cu m en t o , a c e pt a e st a r su j et o a la s
con dicion es y lim it a cion es a n t er ior es .

www.tenvalue.com
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