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Empresas & Finanzas

J. Marqués MADRID.  

La farmacéutica Almirall se des-
prende de su franquicia Actithiol, 
que incluye productos mucolíticos 
indicados para el alivio de los sín-
tomas asociados al exceso de mu-
cosidad, tos y congestión nasal, en 
una operación por la que ingresará 
hasta 15 millones de euros. 

La compañía informó ayer de la 
desinversión que incluye tres pro-
ductos considerados no estratégi-
cos por la farmacéutica, dos con re-
ceta médica (Actithiol Antihistamí-
nico y Actithiol Pediátrico) y uno de 

Almirall hace caja con la venta de su negocio de mucolíticos
pese a un primer trimestre marca-
do, precisamente, por un recorte de 
las ventas de su cartera de medica-
mentos de medicina general y de 
venta libre, además de costes finan-
cieros puntuales. La compañía re-
gistró unos ingresos de 292,4 mi-
llones de euros entre enero y mar-
zo, un 2,2% más respecto al mismo 
periodo del año anterior, muy lejos 
de la previsión de ventas de doble 
dígito adelantada. 

Aunque el beneficio neto del 
arranque del año se situó en 16,1 
millones de euros y el ebitda alcan-
zó los 67,5 millones, la farmacéuti-
ca mantiene sus objetivos para el 
conjunto del ejercicio. En concreto, 
prevé un crecimiento de ventas de 
entre el 9% y el 12%, junto con un 
ebitda situado entre los 270 y los 
290 millones de euros.

Ingresará hasta 15 
millones por la venta de la 
franquicia Actithiol, que 
incluye tres tratamientos

venta libre en farmacia (Mucoac-
tiol). Acelera así su giro estratégico 
para centrarse en el negocio derma-
tológico como principal motor de 
crecimiento. 

Almirall, que no ha precisado la 
identidad del comprador, recibirá 
13 millones de euros como pago ini-
cial, a lo que podría sumar otros dos 
millones “sujetos al cumplimiento 
de determinados hitos”, que tam-
poco han trascendido. 

La biofarmacéutica controlada 
por la familia Gallardo aseguró ayer 
que la venta forma parte “de la ges-
tión ordinaria del negocio y de la 
optimización de la cartera existen-
te”, y que está incorporada en las 
previsiones financieras para este 
año. 

A principios de año, la catalana 
vendió los antigripales Algidol y la 

licencia de Sekisan en España, por 
un importe de 12 millones de eu-
ros, una operación que justificó co-
mo “parte de la rotación y gestión 
habitual del portfolio”.  

Terapias biológicas 
Almirall fía su crecimiento a su car-
tera de tratamientos para la piel, 
que representa casi el 60% de las 
ventas, donde las terapias biológi-
cas en psoriasis (Ilumetri), derma-

Recibirá un pago 
inicial de 13 
millones y dos 
millones más 
sujetos a hitos

titis atópica (Ebglyss) o queratosis 
actínica (Klisyri) marcan el paso co-
mo principal motor de expansión. 
Las ventas de dermatología en Eu-
ropa crecieron un 25,6% interanual 
en el primer trimestre. 

La compañía mantiene en su car-
tera no dermatológica otras fran-
quicias como Ebastel, la familia de 
antihistamínicos basados en ebas-
tina comercializada en más de 30 
países; Sativex, el tratamiento a ba-
se de cannabis que contiene tetra-
hidrocannabinol (THC) y cannabi-
diol; o los quemagrasas de rosuvas-
tatina; además de su superventas 
Almax para el ardor de estómago y 
la acidez gástrica, entre otros pro-
ductos de medicina general. 

Almirall conserva una perspecti-
va positiva para 2026 y ha reitera-
do sus previsiones de crecimiento, 

noruega. En total, 179,6 millones 
de euros.  

Con ambas métricas, la ratio deu-
da/ebitda se situaría por encima de 
las 4,8 veces. En la presentación del 
último plan estratégico, la empre-
sa aseguró que se situaría por enci-
ma de las 3 veces. La reducción del 
pasivo ha sido una de las priorida-
des del grupo, gracias en buena par-
te de la mejora de la operativa, des-
de que cerró en 2022 por encima de 
las seis veces. En esta línea, la orga-
nización ha cerrado recientemente 
una refinanciación de 350 millones, 
que ha retrasado los vencimientos 
de 2027 y 2028 hasta 2031.  

Carles Huguet BARCELONA.  

Audax tiene una potencia de fuego 
limitada para competir por la com-
pra de la noruega Elmera. La ener-
gética catalana prometió en su plan 
estratégico que sus ratios de endeu-
damiento estarían por debajo de las 
tres veces ebitda, pero una carrera 
por la firma nórdica podría dispa-
rar sus cifras por encima de las cin-
co veces. La única vía para mante-
ner su equilibrio financiero: una am-
pliación de capital con la que cap-
tar recursos nuevos con los que pagar 
los más de 451 millones a los que 
se irá la adquisición si finalmente 
se logra llevar a cabo pese a la ven-
taja de la finlandesa Fortun.  

Con una deuda financiera neta 
ajustada –es la métrica que usa pa-
ra calcular su endeudamiento– de 
258,7 millones de euros al cierre de 
2025, la firma que preside José Elías 
asumiría los 164 millones de euros 
aproximados –la cifra original son 
1.892,8 millones de coronas–. A los 
dos pasivos individuales habría que 
sumar los, como mínimo, 452 mi-
llones de euros –Fortun ofrece 451 
millones– necesarios para lanzar la 
operación. El montante total esca-
laría hasta los 875 millones. 

Audax ganaría también la apor-
tación de ebitda de Elmera, que 
teóricamente no canibalizaría el 
de la firma con sede en Badalona 
(Barcelona) al operar en merca-
dos distintos. A la espera de cono-
cer las potenciales sinergias ha-
bría que sumar los 115,6 millones 
de la cotizada española de 2025 y 
los 64 millones obtenidos por la 

José Elías, presidente de Audax. ANA MORALES

Audax se aboca a una ampliación de capital 
si entra en la guerra de ofertas por Elmera
La operación dispara sus ratios de endeudamiento muy por encima de lo prometido

“Esta transacción permite a Au-
dax aumentar su flexibilidad finan-
ciera para continuar avanzando en 
la ejecución de su plan estratégico 
2026-2030. Asimismo, contribuye 
a que el Grupo mantenga su ratio 
de deuda/ebitda por debajo de 3,0x, 
en línea con el compromiso comu-
nicado al mercado”, dijo.  

La ampliación de capital se figura 
así como la vía para pagar la com-
pra, si finalmente logra tener acceso 
a los libros de Elmera. Con una cap-
tación de 200 millones de euros, la 
ratio ya caería hasta los 3,75 veces. 
Si por el contrario Audax buscara los 
452 millones de manera íntegra con 

la inyección de capital la ratio ya en-
cajaría en el objetivo estratégico del 
grupo y quedaría en 2,36 veces.  

En la junta de accionistas de es-
te mismo mes de junio, la empresa 
aprobó facultar al consejo para lan-
zar ampliaciones de capital de has-
ta la mitad del capital social actual 
para financiar operaciones corpo-
rativas como la de Elmera. El tope 
de títulos excluidos del derecho de 
suscripción preferente queda en el 
20%. Con esta limitación, Elías, que 
ronda el 72,5% del capital se asegu-
ra el control efectivo, si así lo desea, 
en el caso de la emisión de nuevas 
participaciones.

Ercros aprueba en 
junta la exclusión 
de bolsa de sus 
acciones
Una vez Bondalti se 
consolida como primer 
accionista del grupo

elEconomista.es BARCELONA.  

La Junta General de Accionistas 
de Ercros aprobó este martes la 
exclusión de bolsa de sus accio-
nes, tras la oferta pública de ad-
quisición (opa) de Bondalti a un 
precio de 3,505 euros por títu-
lo, informa en un comunicado 
este martes. La firma catalana 
encara así su adiós a los índices 
españoles una vez la compañía 
lusa controla la mayoría de su 
capital. 

El presidente de la empresa, 
Antón Valero, aseguró que la ofer-
ta de exclusión, presentada al 
mismo precio que la opa inicial, 
proporciona a los accionistas “una 
oportunidad de liquidez en con-
diciones objetivas y supervisa-
das, con carácter previo a la ex-
clusión de cotización”. 

El ejecutivo añadió que los ac-
cionistas que no acudan a la ofer-
ta –si no hay venta forzosa– “pa-
sarán a mantener una participa-
ción en una sociedad no cotiza-
da sin liquidez ni previsión de 
distribución de dividendo”. Es 
un mensaje lanzado directamen-
te contra Joan Casas y su fami-
lia, que suman el 10%, y son  los 
únicos grandes accionistas que 
permanecen en el capital. 

La empresa señala que, si se 
cumplen las condiciones nece-
sarias, tiene previsto exigir a los 
accionistas que rechacen la ofer-
ta su venta forzosa a lo ofertados 
3,505 euros. 
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