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1. Introduccion.

La valoracion de empresas en el sector energético es un proceso critico que
involucra una serie de factores complejos y dinamicos. En un contexto global
marcado por la transicion hacia fuentes de energia mas sostenibles y la creciente
conciencia sobre el cambio climatico, la evaluacidon de empresas energéticas
como |berdrola adquiere una importancia aun mayor. Este trabajo tiene como
objetivo explorar los diversos aspectos que influyen en la valoracion de empresas
dentro del sector energético, con un enfoque particular en el caso de estudio de

Iberdrola, una de las compafias lideres en el panorama energético mundial.

El sector energético es fundamental para la economia global y desempeia un
papel de gran importancia en el desarrollo sostenible y la seguridad energética
de las naciones. La dinamica de este sector estd marcada por una serie de
desafios y oportunidades, que van desde la volatilidad de los precios hasta la
rapida expansion de las energias renovables y la necesidad de modernizar la
infraestructura energética existente. En este contexto, la valoracion precisa de
las empresas del sector energético se vuelve esencial para los inversores,
analistas financieros y otras partes interesadas que buscan comprender el valor

intrinseco y el potencial de crecimiento de estas empresas.

Iberdrola, como una de las principales empresas energéticas a nivel mundial,
sirve como un caso de estudio relevante para examinar los procesos de
valoracion en el sector. Con una presencia internacional significativa y un
enfoque estratégico en la diversificacion de fuentes de energia y la innovacion
tecnoldgica, Iberdrola enfrenta una serie de desafios y oportunidades Unicos en
su busqueda de mantener y fortalecer su posicion en el mercado. Este trabajo
se propone analizar en detalle como factores como la regulacion, la politica
energética, la innovacién tecnolégica y la infraestructura impactan en la
valoracion de lberdrola y, por extension, en la valoracion de otras empresas

dentro del sector energético.

1.1. Motivacion.

La motivacién detras de este estudio radica en la necesidad de comprender en
profundidad el proceso de valoracion de empresas en un sector tan dinamico y

estratégico como el energético. La importancia de este analisis se refleja en la



relevancia econdmica y social del sector energético, asi como en la creciente
atencion hacia la sostenibilidad y la transicion hacia fuentes de energia mas
limpias y renovables. En este contexto, Iberdrola emerge como un caso de
estudio relevante debido a su posicion destacada en el sector y su compromiso

con la innovacion y la sostenibilidad.

1.2. Objetivos.

El objetivo principal de este trabajo es analizar y comprender los diferentes
enfoques y métodos utilizados en la valoracion de empresas, especificamente
aplicados al sector energético y a Iberdrola como empresa emblematica del
mismo. Se busca examinar tanto la valoracion intrinseca como la valoracion
relativa, asi como identificar las consideraciones especificas del sector que
pueden influir en el proceso de valoracién. Ademas, se pretende analizar la
posicion, trayectoria y modelo de negocio de Iberdrola en el contexto de la
industria energética, asi como examinar los principales competidores nacionales

e internacionales.

1.3. Metodologia.

La metodologia empleada en este estudio se basara en una revision exhaustiva
de la literatura académica y empresarial relacionada con la valoracion de
empresas Y el sector energético. Se recopilaran datos financieros relevantes de
Iberdrola y de otros actores del sector, los cuales seran analizados utilizando
tanto enfoques cuantitativos como cualitativos. Se llevara a cabo un analisis
comparativo de diferentes métodos de valoracion, asi como un examen detallado
de las caracteristicas especificas del sector energético que puedan influir en el

proceso de valoracion.
2. Valoracion de empresas.

2.1. Utilidad y obijetivos.

La valoracion de empresas desempefa un papel fundamental en el analisis
financiero y estratégico, proporcionando a inversores, analistas y gestores de
empresas una comprension profunda del valor intrinseco de una organizacion.
La utilidad de la valoracion de empresas en el contexto del sector energético v,

especificamente, en el caso de Iberdrola, es multiple y significativa.



La principal utilidad de la valoracion de empresas radica en proporcionar una
evaluacion objetiva y fundamentada del valor de una compaiia, lo cual es crucial
para la toma de decisiones de inversion, fusiones y adquisiciones, valoracion de
acciones, entre otros aspectos financieros. En el caso del sector energético,
donde la competencia es intensa y la dinamica del mercado esta en constante

evolucion, la valoracion de empresas adquiere una importancia aun mayor.

Los objetivos de la valoracion de empresas en el contexto del sector energético
abarcan diversos aspectos. En primer lugar, se busca determinar el valor
intrinseco de la empresa, es decir, su valor economico real basado en
proyecciones financieras, flujos de caja futuros, y otros factores relevantes. Esto
proporciona a los inversores una base solida para evaluar si una empresa esta

sobrevaluada, subvaluada o valorada correctamente en el mercado.

Ademas, la valoracion de empresas en el sector energético permite identificar
areas de fortaleza y debilidad dentro de la empresa, asi como evaluar su
capacidad para generar valor a largo plazo. Esto es especialmente importante
en un sector tan dinamico y regulado como el energético, donde factores como
la tecnologia, la politica energética y la sostenibilidad pueden tener un impacto

significativo en el desempefio financiero y competitivo de las empresas.

Tradicionalmente se han empleado diversos enfoques para valorar empresas,

basados en los criterios que hemos discutido. Estos incluyen:

« Métodos intrinsecos: Estos métodos se centran en evaluar el valor
intrinseco de la empresa en funcion de sus flujos de efectivo futuros y su
capacidad para generar beneficios a largo plazo. Incluyen el discounted
cash flow (DCF), el dividend discount model (DDM) y el discounted cash
flow to equity (DCFE).

o« Métodos relativos: Estos métodos comparan la empresa con otras
similares en términos de valoracion de mercado, utilizando comparables
de operaciones comerciales recientes (trading comps) o transacciones

previas (precedent transactions).



« Otros métodos: Estos incluyen el leveraged buyout, que se centra en el
potencial de adquisicidén de la empresa, y el sum of parts, que desglosa el

valor de la empresa en diferentes componentes.
Ahora, examinemos cada uno de estos métodos en detalle.

2.2. Métodos intrinsecos.

Los métodos intrinsecos de valoracion consideran que el valor de una empresa

reside en su capacidad para generar beneficios a lo largo del tiempo.

Estos métodos intrinsecos son particularmente utiles cuando se busca
comprender el valor fundamental de una empresa, independientemente de las
condiciones del mercado o las comparaciones con otras empresas. Sin embargo,
requieren proyecciones precisas de los flujos de efectivo futuros y la eleccion
adecuada de la tasa de descuento, lo que puede ser un desafio. Ademas, son
sensibles a las suposiciones y estimaciones realizadas durante el proceso de
valoracion, lo que puede influir significativamente en los resultados finales. A
pesar de estas limitaciones, los métodos intrinsecos son ampliamente utilizados
en el ambito financiero debido a su capacidad para proporcionar una vision
detallada y fundamentada del valor de una empresa en funcion de sus

fundamentos financieros y operativos.
A. Discounted Cash Flow (DCF).

El método de descuento de flujos de efectivo (DCF) es una técnica de valoraciéon
fundamental utilizada para calcular el valor presente de los flujos de efectivo
futuros de una empresa. En esencia, el DCF se basa en la premisa de que el
valor de una empresa reside en su capacidad para generar flujos de efectivo en
el futuro. Para aplicar el DCF, se proyectan los flujos de efectivo esperados de
la empresa durante un periodo determinado, generalmente a cinco o diez afos,
y luego se descuentan al valor presente utilizando una tasa de descuento
apropiada, que refleja el riesgo asociado con esos flujos de efectivo. La tasa de
descuento utilizada suele ser el coste promedio ponderado de capital (WACC),
que tiene en cuenta el coste de la deuda y el coste de los fondos propios de la

empresa.



Una de las principales ventajas del método DCF es su enfoque en los flujos de
efectivo reales que se espera que genere la empresa en el futuro, lo que
proporciona una evaluacién mas precisa y fundamentada del valor de la
empresa. Ademas, el DCF permite incorporar diferentes escenarios vy
proyecciones para reflejar la incertidumbre inherente al futuro de la empresa. Sin
embargo, el DCF también presenta desafios, como la necesidad de realizar
estimaciones precisas de los flujos de efectivo futuros y la seleccion adecuada
de la tasa de descuento, que pueden ser dificiles de determinar con precision.
Ademas, el método DCF es sensible a las suposiciones realizadas durante el
proceso de valoracién, lo que puede influir significativamente en los resultados

finales.
B. Dividend Discount Model (DDM).

El Dividend Discount Model (DDM) es utilizado para calcular el valor intrinseco
de una accion basandose en los dividendos futuros que se espera que pague la
empresa. Este enfoque se fundamenta en la premisa de que los inversores estan
dispuestos a pagar un precio por una accion que refleje el valor presente de los
dividendos futuros que recibiran. En su forma mas basica, el DDM calcula el valor
presente de los dividendos futuros descontandolos a una tasa de descuento
adecuada, que generalmente es la tasa de rendimiento requerida por los

accionistas.

Una de las principales fortalezas del Dividend Discount Model es su simplicidad
y su enfoque directo en los pagos de dividendos, lo que lo hace especialmente
util para empresas que tienen una historia estable de distribucion de dividendos
y una politica clara en este sentido. Ademas, el DDM es facil de entender y de
aplicar, lo que lo convierte en una herramienta accesible para inversores
individuales y analistas financieros. Sin embargo, el DDM también tiene
limitaciones significativas, especialmente en empresas que no tienen una politica
estable de dividendos o que reinvierten la mayoria de sus ganancias en lugar de

distribuirlas como dividendos.
C. Discounted Cash Flow to Equity (DCFE).

El Discounted Cash Flow to Equity (DCFE) estima el valor de una empresa al

calcular el valor presente de los flujos de efectivo futuros que pertenecen a los



accionistas. A diferencia del método de flujo de efectivo descontado tradicional
(DCF), que valora toda la empresa, el DCFE se enfoca unicamente en los flujos
de efectivo disponibles para los accionistas de capital, es decir, después de

pagar deudas y otros pasivos financieros.

Para calcular el valor de la empresa utilizando el DCFE, primero se proyectan
los flujos de efectivo futuros que se espera que la empresa genere para sus
accionistas de capital. Estos flujos de efectivo pueden incluir dividendos,
recompras de acciones u otros pagos de efectivo directamente a los accionistas.
Luego, estos flujos de efectivo se descuentan al valor presente utilizando una
tasa de descuento apropiada, que generalmente es el coste promedio ponderado

del capital (WACC) ajustado por el riesgo especifico de los accionistas de capital.

Una de las ventajas del Discounted Cash Flow to Equity es que se centra
especificamente en los flujos de efectivo que benefician a los accionistas de
capital, lo que proporciona una evaluacion mas precisa del valor de la inversion
en acciones. Sin embargo, el DCFE también tiene sus desafios, como la
necesidad de proyectar con precision los flujos de efectivo futuros y seleccionar
la tasa de descuento adecuada, lo que puede ser subjetivo y requerir juicio
profesional. A pesar de sus limitaciones, el DCFE sigue siendo una herramienta

valiosa para valorar empresas y tomar decisiones de inversion informadas.

2.3. Métodos relativos.

Los métodos relativos de valoraciéon son enfoques que se basan en la
comparacion de la empresa que se valora con otras empresas similares que ya
estan cotizando en el mercado o que han sido vendidas recientemente. Estos
métodos se centran en determinar el valor de la empresa objetivo en funcion de
la valoracibn de empresas comparables en términos de tamano, sector,
rentabilidad, riesgo y otras caracteristicas relevantes. Los métodos relativos son
ampliamente utilizados en la valoracion de empresas debido a su simplicidad y

a la disponibilidad de datos comparativos en los mercados financieros.

Dos de los métodos relativos mas comunes son el trading comps (comparables

de mercado) y el precedent transactions (transacciones comparables).



A. Trading comps.

El trading comps, abreviatura de "comparables de mercado”, es un método de
valoracion que se utiliza para determinar el valor de una empresa mediante la
comparaciéon de multiplos financieros clave con empresas similares que cotizan
en el mercado de valores. Este enfoque se basa en la premisa de que empresas
similares en la misma industria deberian tener valores comparables en funcién
de medidas financieras comunes. Los multiplos financieros mas comunmente
utilizados en el trading comps incluyen el precio-earnings ratio (PER), el
enterprise value to EBITDA (EV/EBITDA), el precio-ventas (PV), entre otros.

Para llevar a cabo el analisis de trading comps, se seleccionan empresas
comparables que operan en la misma industria y tienen caracteristicas similares
en términos de tamafno, riesgo, crecimiento y rentabilidad. Una vez identificadas
las empresas comparables, se calculan los multiplos financieros relevantes para
cada una de ellas y se realiza un analisis comparativo con la empresa objetivo.
Este analisis proporciona una referencia del valor relativo de la empresa objetivo

en relacion con sus pares del mercado.

Una de las ventajas del trading comps es su relativa simplicidad y su capacidad
para proporcionar una valoracién rapida y basada en el mercado. Sin embargo,
también presenta limitaciones, como la dificultad para encontrar empresas
verdaderamente comparables y la necesidad de ajustar los multiplos financieros
para reflejar las diferencias entre las empresas. Ademas, el trading comps puede
verse afectado por la volatilidad del mercado y las condiciones econdmicas, lo
que puede influir en los multiplos utilizados para la valoracion. A pesar de estas
limitaciones, el trading comps sigue siendo una herramienta valiosa en la
valoracion de empresas, especialmente cuando se combina con otros métodos

para obtener una perspectiva mas completa del valor de la empresa obijetivo.
B. Precedent Transactions.

El método Precedent Transactions, conocido también como transacciones
comparables, es un enfoque de valoracioén utilizado para determinar el valor de
una empresa mediante la comparacion de transacciones de empresas similares
en el pasado. Este método se basa en la premisa de que el valor de una empresa

puede ser estimado al examinar transacciones previas de compra o venta de



empresas similares en la misma industria. Esencialmente, se busca encontrar
operaciones pasadas que sean comparables en términos de tamano, industria,

condiciones del mercado y otros factores relevantes.

Para aplicar el método Precedent Transactions, se identifican transacciones de
compra o venta de empresas que sean relevantes y comparables a la empresa
objetivo. Esto implica examinar operaciones pasadas en el mismo sector
industrial, considerando aspectos como la estructura de la transaccion, el precio
pagado, las condiciones economicas y financieras en el momento de la
transaccion, entre otros. Se analizan datos financieros y de mercado para
determinar los multiplos de valoracion utilizados en estas transacciones, como el
precio-earnings ratio (PER) o el enterprise value to EBITDA (EV/EBITDA).

Una de las ventajas del método Precedent Transactions es que proporciona una
visién concreta de cdmo se valoraron empresas similares en el pasado, lo que
puede ayudar a establecer un punto de referencia para la valoracion de la
empresa objetivo. Sin embargo, este método también tiene limitaciones, como la
disponibilidad limitada de datos histéricos de transacciones comparables y la
dificultad para encontrar operaciones verdaderamente comparables. Ademas,
las condiciones del mercado pueden cambiar con el tiempo, lo que puede afectar
la relevancia de las transacciones pasadas como referencia para la valoracion.
A pesar de estas limitaciones, el método Precedent Transactions sigue siendo
una herramienta valiosa en la valoracion de empresas cuando se combina con
otros enfoques para obtener una evaluacion mas completa y precisa del valor de

la empresa objetivo.

2.4. Otros métodos de valoracion.

A. Leveraged buyout.

El Leveraged Buyout (LBO), si bien no es propiamente un método de valoracion
de empresas en el sentido tradicional, se utiliza como una estrategia financiera
para adquirir empresas y, en cierto sentido, puede influir en la valoracion de la
empresa objetivo. En un LBO, los inversores o firmas de capital privado
adquieren una empresa utilizando una combinacion significativa de deuda,

financiada por los flujos de efectivo y los activos de la propia empresa adquirida.



Este enfoque se basa en la idea de que la carga de deuda puede aumentar el

rendimiento de la inversion al utilizar el apalancamiento financiero.

Desde la perspectiva de valoracion, el LBO puede influir en la valoracion de una
empresa objetivo de varias maneras. Primero, el precio de compra en un LBO
se basa en las proyecciones de flujo de efectivo futuro de la empresa y su
capacidad para generar beneficios suficientes para pagar los intereses de la
deuda y, eventualmente, devolver el capital invertido. Esto implica que la
valoracion inicial en un LBO esta intrinsecamente ligada a la capacidad de la
empresa objetivo para generar flujos de efectivo estables y predecibles (Seguros

y Finanzas Hoy, 2022).

Ademas, el LBO puede influir en la estructura de capital de la empresa obijetivo,
lo que a su vez puede afectar su valoracion. El aumento significativo de la deuda
en el balance de la empresa puede aumentar el riesgo percibido y reducir la
flexibilidad financiera, lo que podria afectar su valoracion en los mercados
financieros. Sin embargo, si la empresa es capaz de utilizar eficazmente los
fondos apalancados para financiar el crecimiento, mejorar la rentabilidad o
implementar cambios estratégicos que aumenten su valor intrinseco, entonces

el LBO podria contribuir positivamente a su valoracion en el largo plazo.

En suma, aunque el Leveraged Buyout no es un método de valoracion en si
mismo, su uso como estrategia financiera para adquirir empresas puede influir
en la valoracion de la empresa objetivo al basarse en sus proyecciones de flujo
de efectivo y al afectar su estructura de capital y percepcion de riesgo en los

mercados financieros.
B. Sum of Parts.

El método Sum of Parts (SOP), o suma de partes, es una técnica de valoracion
que descompone una empresa en sus diferentes unidades de negocio o
segmentos, valorandolos individualmente y luego sumando esos valores para
obtener el valor total de la empresa. Este enfoque se utiliza especialmente
cuando una empresa opera en multiples sectores o tiene divisiones con

caracteristicas y perspectivas diferentes.



En el método SOP, cada segmento o unidad de negocio se valora utilizando el
meétodo de valoracion mas apropiado segun sus caracteristicas particulares. Por
ejemplo, si una empresa tiene una division de tecnologia y otra de bienes raices,
la division de tecnologia podria valorarse utilizando el método de descuento de
flujos de efectivo (DCF) debido a su naturaleza de crecimiento rapido y alta
volatilidad, mientras que la division de bienes raices podria valorarse utilizando
comparables de mercado debido a la estabilidad y previsibilidad de los flujos de

efectivo.

Una vez que se han valorado todas las partes individuales de la empresa, los
valores se suman para obtener el valor total de la empresa. Este enfoque permite
a los analistas tener en cuenta las diferencias significativas entre los segmentos
de negocio de una empresa y evitar distorsiones en la valoracién que podrian

surgir al tratar a la empresa como una entidad homogénea.

El método SOP es especialmente util en empresas conglomeradas con multiples
lineas de negocio que operan en industrias diversas. Al descomponer la empresa
en partes mas pequefas y valorarlas individualmente, los analistas pueden
obtener una imagen mas precisa del valor intrinseco de la empresa y ayudar a
los inversores y gerentes a tomar decisiones informadas sobre la asignacion de

capital y la estrategia empresarial (Valortis. 2022)

2.5. Consideraciones especificas del sector energético en la valoracion.

Las consideraciones especificas del sector energético en la valoraciéon de
empresas son fundamentales debido a la naturaleza Unica y compleja de esta

industria. Algunas de estas consideraciones incluyen:
1) Regulacion y politica energética

El sector energético es uno de los mas regulados y esta constantemente
influenciado por cambios en la politica energética a nivel nacional e internacional.
Estas decisiones regulatorias y politicas pueden ejercer un impacto significativo
en la rentabilidad y viabilidad de las empresas que operan en este ambito. Como
sefala Labatut Serer (2020), las decisiones regulatorias y politicas influyen en

forma de impacto significativo en la rentabilidad y la viabilidad de las empresas



del sector, lo que resalta la importancia de considerar el entorno regulatorio al

valorar una empresa del sector energético.

La regulacion y politica energética pueden abarcar aspectos como la fijacion de
precios, las normativas ambientales, las subvenciones y los incentivos fiscales,
entre otros. Por ejemplo, cambios en las normativas sobre emisiones de carbono
pueden afectar directamente a empresas que dependen en gran medida de
combustibles fosiles para su produccidn de energia. Del mismo modo, la
introducciéon de incentivos para energias renovables puede alterar la
competitividad del mercado y cambiar las perspectivas de inversién en proyectos
energéticos (PwC, 2022).

Al valorar una empresa del sector energético, es esencial evaluar como los
cambios en la regulacion y politica energética pueden influir en los flujos de
efectivo futuros. Por ejemplo, si una nueva normativa impone restricciones mas
estrictas sobre las emisiones de gases de efecto invernadero, es probable que
las empresas tengan que realizar inversiones adicionales en tecnologias limpias

o enfrentar multas por incumplimiento, lo que podria impactar en su rentabilidad.

Ademas, la incertidumbre politica y regulatoria puede generar riesgos
adicionales para las empresas del sector energético, ya que las decisiones
gubernamentales pueden ser dificiles de predecir y pueden cambiar rapidamente
en respuesta a presiones politicas o sociales. Por lo tanto, los analistas
financieros y los inversores deben ser conscientes de estos factores y estar
preparados para ajustar sus proyecciones y valoraciones en funcion de los

cambios en el entorno regulatorio.
2) Ciclos de mercado y volatilidad de precios

El sector energético se caracteriza por su alta sensibilidad a una variedad de
factores que pueden influir significativamente en los precios de la energia. La
dinamica de la oferta y la demanda, junto con factores geopoliticos y avances
tecnoldgicos, juegan un papel crucial en la determinacion de los precios de los
combustibles fésiles y las energias renovables. Esta compleja interaccion de
factores puede generar ciclos de mercado y una volatilidad considerable en los
precios, lo que representa un desafio importante para las empresas del sector
(OBS Business School. 2022).



La oferta y la demanda de energia son impulsadas por una serie de factores,
como el crecimiento econdmico, los cambios en los patrones de consumo y la
evolucion de las politicas energéticas. Ademas, los desarrollos geopoliticos,
como conflictos en regiones ricas en recursos energéticos o acuerdos
internacionales sobre suministro y comercio, pueden tener un impacto directo en

la disponibilidad y los precios de la energia.

Los avances tecnoldgicos, especialmente en el ambito de las energias
renovables y la eficiencia energética, también influyen en la dinamica del
mercado energético. La reduccion de costes y la mayor eficiencia de las
tecnologias renovables pueden alterar la competitividad del mercado y cambiar
las preferencias de los consumidores, lo que a su vez puede afectar los precios

de la energia convencional.

Al valorar una empresa del sector energético, es esencial tener en cuenta su
sensibilidad a los cambios en los precios de la energia y su capacidad para
gestionar la volatilidad del mercado. Las empresas con una cartera diversificada
de activos y una solida gestidon de riesgos pueden estar mejor posicionadas para
mitigar los impactos negativos de la volatilidad de los precios. Ademas, aquellas
empresas que invierten en tecnologias innovadoras y sostenibles pueden
adaptarse mas facilmente a los cambios en el panorama energético y aprovechar

nuevas oportunidades de negocio.
3) Tecnologia y sostenibilidad

La innovacidon tecnoldgica y la transicion hacia fuentes de energia mas
sostenibles estan remodelando el panorama del sector energético de manera
significativa. Las empresas que lideran en la adopcidn e inversién en tecnologias
limpias y sostenibles estan posicionandose para obtener una ventaja competitiva
a largo plazo. Estas inversiones no solo responden a las demandas del mercado
y las regulaciones ambientales en constante evolucién, sino que también reflejan
un compromiso con la responsabilidad corporativa y la mitigacion de impactos
ambientales negativos. En este sentido, la valoracion de estas empresas debe
tener en cuenta no solo su capacidad para generar beneficios financieros, sino
también su contribucién a la sostenibilidad y su adaptabilidad a las demandas

cambiantes del mercado y las regulaciones ambientales.



Evaluar la posicion de una empresa en términos de tecnologia y sostenibilidad
es esencial para comprender su potencial de crecimiento y su capacidad para
mantener una ventaja competitiva en el mercado energético del futuro. Las
empresas que estan a la vanguardia de la innovacion tecnologica y la
sostenibilidad son percibidas de manera diferente en el mercado y pueden ser
valoradas mas positivamente debido a su enfoque proactivo hacia la mitigacién
de riesgos ambientales y la busqueda de soluciones energéticas sostenibles. La
capacidad de adaptarse y liderar en un entorno empresarial que cambia
rapidamente puede influir significativamente en la valoracion de la empresa y en

su posicién en el mercado.

Ademas, las inversiones en tecnologias limpias y sostenibles pueden tener un
impacto directo en la valoracion futura de la empresa. Al evaluar una empresa
del sector energético, es crucial considerar como estas inversiones pueden
afectar su rendimiento financiero a largo plazo, su capacidad para generar flujos
de efectivo sostenibles y su posicion competitiva en el mercado. Las empresas
que demuestran un compromiso solido con la innovacién y la sostenibilidad
pueden ser vistas como inversiones mas atractivas y pueden ser valoradas de
manera diferente por los inversores y los analistas del mercado, lo que refleja su
potencial para un crecimiento y una rentabilidad sostenibles en el futuro (Cinco
Dias, 2021).

4) Infraestructuray activos fijos

El sector energético es conocido por requerir inversiones considerables en
infraestructura y activos fijos para garantizar la produccion, transmision y
distribucion eficientes de energia. Estas inversiones abarcan una variedad de
activos, como plantas de energia, lineas de transmision, subestaciones vy
equipos de generacion, que son fundamentales para la operacion continua del
sector. En este sentido, la evaluacion de la calidad y el estado de estos activos
son aspectos criticos en la valoracion de las empresas del sector energético.
Como senala Lee (2012), las inversiones en infraestructura son componentes
clave para asegurar la estabilidad y la capacidad de respuesta del suministro
energeética, y esto conlleva que la valoracion de las empresas en este sector

debe considerar la calidad y la eficiencia de sus activos subyacentes.



Ademas de la evaluacion de la infraestructura existente, la planificacion de
inversiones futuras también desempefa un papel crucial en la valoracién de las
empresas energéticas. La capacidad de una empresa para mantener y mejorar
su infraestructura existente, asi como para adaptarse a las demandas
cambiantes del mercado y las regulaciones, puede influir en su capacidad para
generar flujos de efectivo sostenibles a largo plazo. La consideracion de las
necesidades de inversion futuras y la capacidad de la empresa para financiar
estas inversiones de manera efectiva son aspectos clave en la evaluacién de su

valor intrinseco y su posicion competitiva en el mercado energético.

Por ultimo, al calcular los flujos de efectivo futuros de una empresa del sector
energeético, es fundamental considerar la depreciacion y la vida util de los activos.
La depreciacion de los activos fijos a lo largo del tiempo impacta en la generacion
de flujos de efectivo y, por lo tanto, en la valoracién de la empresa. La
planificacion adecuada de la reposicion y renovacion de activos, junto con una
comprension clara de su vida util restante, permite una evaluacion mas precisa
de los flujos de efectivo futuros y, en ultima instancia, de la valoracién de la

empresa en el sector energético.
3. Analisis cualitativo del sector.

3.1. Principales caracteristicas de la industria energética

La industria energética es conocida por requerir inversiones masivas en
infraestructura para satisfacer las demandas de produccion, distribucion y
suministro de energia. Esto incluye la construccién y mantenimiento de plantas
de generacion eléctrica, instalaciones de almacenamiento de combustibles,
redes de transmision y distribucion, asi como sistemas de transporte y logistica.
La infraestructura compleja y de gran escala necesaria para satisfacer las
demandas energéticas de las sociedades modernas requiere un compromiso
financiero considerable y una planificacién a largo plazo por parte de las

empresas y los gobiernos.

Tradicionalmente, la industria energética ha dependido en gran medida de
recursos naturales no renovables como el petréleo, el gas natural y el carbén
para satisfacer las necesidades de energia del mundo. Sin embargo, debido a

preocupaciones sobre la seguridad energética, la volatilidad de los precios y el



impacto ambiental de los combustibles fosiles ha habido una creciente transicion
hacia fuentes de energia renovable. Esto incluye energia solar, edlica,
hidroeléctrica, geotérmica y biomasa, que estan ganando terreno como

alternativas mas sostenibles y menos contaminantes.

La industria energética esta altamente influenciada por una serie de factores
externos que pueden afectar significativamente su funcionamiento y rentabilidad.
La geopolitica, por ejemplo, desempefia un papel crucial en la determinacion de
los precios y la disponibilidad de los recursos energéticos, asi como en la
seguridad de las rutas de transporte y suministro. La regulacion gubernamental
también ejerce una gran influencia en la industria, estableciendo estandares
ambientales, politicas energéticas y requisitos de seguridad que pueden afectar

la viabilidad econdmica de las operaciones energéticas.

El sector energético es uno de los mayores contribuyentes a las emisiones de
gases de efecto invernadero y al cambio climatico. La produccién y el consumo
de energia tienen un impacto significativo en el medio ambiente, incluida la
contaminacion del aire y del agua, la deforestacion, la degradacién del suelo y la
pérdida de biodiversidad. Por lo tanto, existe una creciente presién por parte de
los gobiernos, las organizaciones internacionales y la sociedad civil para adoptar
practicas energéticas mas limpias y sostenibles. Esto incluye la inversion en
tecnologias de energia renovable, la mejora de la eficiencia energética y la
reduccion de las emisiones de carbono a través de politicas y regulaciones

ambientales mas estrictas (Lee, 2012).

3.2. Evolucién de tendencias de mercado.

La creciente conciencia sobre los impactos ambientales y climaticos de la
dependencia de los combustibles fésiles ha impulsado una transicion global
hacia fuentes de energia mas limpias y sostenibles. Las energias renovables,
como la solar, edlica, hidroeléctrica y geotérmica, estan ganando terreno
rapidamente en el mercado energético. Los avances tecnoldgicos, junto con
politicas de apoyo y subsidios gubernamentales, estan haciendo que las
energias renovables sean cada vez mas competitivas en términos de coste y

eficiencia. Esta transicién hacia las energias renovables esta transformando la



estructura y el funcionamiento del sector energético, asi como las estrategias de

inversion y desarrollo de las empresas del sector.

Esta transformacién se debe en parte al reconocimiento de los severos impactos
ambientales de los combustibles fosiles, como el aumento de las emisiones de
gases de efecto invernadero, la contaminacién del aire y del agua, y la
degradacion de los ecosistemas naturales. La quema de combustibles fésiles
libera grandes cantidades de diéxido de carbono, éxidos de nitrogeno y dioxido
de azufre, contribuyendo significativamente al cambio climatico y a problemas de
salud publica (Todo Ingenierias, 2023 ). En respuesta, muchos gobiernos han
implementado politicas y regulaciones mas estrictas para limitar el uso de

combustibles fésiles y fomentar la adopcion de energias renovables.

La digitalizacién esta revolucionando la forma en que se produce, distribuye y
consume la energia. Tecnologias como la inteligencia artificial, el Internet de las
cosas (loT), la analitica de datos y la blockchain estan siendo cada vez mas
adoptadas en el sector energético. Estas tecnologias estan permitiendo la
optimizacion de la produccion y distribucion de energia, la gestion mas eficiente
de la red eléctrica, la personalizacion de servicios energéticos para los
consumidores, y la creacidon de nuevos modelos de negocio y mercados
energéticos descentralizados. La digitalizacién también esta mejorando la
resiliencia y la seguridad de las infraestructuras energéticas, asi como facilitando

la integracién de energias renovables y la gestion de la demanda.

La creciente adopcion de tecnologias de generacién distribuida, como paneles
solares, turbinas edlicas a pequefa escala, sistemas de cogeneracién y
almacenamiento de energia, esta descentralizando la produccion de energia y
empoderando a los consumidores para que se conviertan en productores de
energia. Esta tendencia esta cambiando el paradigma tradicional de la
generacion centralizada y la distribucidn unidireccional de energia. La
generacion distribuida esta permitiendo una mayor independencia energética, la
reduccion de pérdidas en la transmision y distribucidn de energia, y una mayor

flexibilidad y resiliencia en la red eléctrica.

La eficiencia energética se ha convertido en una prioridad tanto para las

empresas como para los gobiernos, en un esfuerzo por reducir el consumo de


https://todoingenierias.com/impacto-de-los-combustibles-fosiles-en-el-cambio-climatico-una-revision-completa/

energia y optimizar los procesos industriales y comerciales. La implementacion
de tecnologias y practicas de eficiencia energética puede ayudar a reducir los
costes operativos, mitigar los impactos ambientales y mejorar la competitividad
empresarial. Las medidas de eficiencia energética abarcan desde la
modernizacién de equipos y sistemas, la optimizacién de la gestion de la energia,
la mejora de la eficiencia de los edificios y la infraestructura, hasta la promocion
de habitos de consumo energético mas sostenibles (Huo, 2019). En conjunto,
estas tendencias estan transformando radicalmente el panorama energético
mundial, impulsando la transicién hacia una economia mas sostenible, resiliente
y centrada en la innovacion tecnologica. Las empresas del sector energético que
sean capaces de adaptarse y aprovechar estas tendencias emergentes estaran
mejor posicionadas para competir y prosperar en el mercado energético del

futuro.

3.3. Criterios ESG.

Los criterios ambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG por sus siglas
en inglés) son consideraciones fundamentales en la evaluacion y la gestion de
riesgos de las empresas en el sector energético. Estos criterios reflejan la
importancia creciente de las preocupaciones ambientales, sociales y de

gobernanza en las decisiones empresariales y de inversion (KPMG, 2023).

En un contexto de cambio climatico y presiones ambientales crecientes, las
empresas energéticas enfrentan una presion cada vez mayor para reducir su
huella ambiental y adoptar practicas mas sostenibles. Esto incluye la reduccion
de las emisiones de gases de efecto invernadero, la promocion de energias
renovables, la gestidn responsable del agua y los residuos, y la conservacion de
la biodiversidad. Las empresas del sector energético también estan siendo
evaluadas en términos de su impacto ambiental en las comunidades locales
donde operan, especialmente en lo que respecta a la contaminacion del aire y

del agua, la degradacién del suelo y la deforestacién.

Las empresas del sector energético tienen la responsabilidad de respetar los
derechos humanos y promover la seguridad y la salud en el trabajo en todas sus
operaciones. Esto incluye garantizar condiciones laborales seguras y justas para

sus empleados y contratistas, asi como respetar los derechos de las



comunidades locales y aquellos afectados por sus actividades. Las empresas
también deben mantener relaciones responsables y constructivas con las
comunidades locales, consultandolas y comprometiéndolas de manera
significativa en el desarrollo y la operacion de proyectos energéticos. Ademas,
se espera que las empresas energéticas contribuyan al desarrollo
socioeconomico de las comunidades donde operan, mediante la creacion de
empleo, el apoyo a la educacion y la capacitacion, y la inversion en

infraestructura y servicios publicos.

La transparencia, la integridad y la responsabilidad son fundamentales en el
gobierno corporativo de las empresas energéticas. Se espera que las empresas
cumplan con altos estandares éticos y legales en todas sus operaciones,
incluyendo la divulgacion transparente de informacion financiera y no financiera,
la prevencioén de la corrupcion y el soborno, y el cumplimiento de todas las leyes
y regulaciones aplicables. Las empresas energéticas también deben mantener
una estructura de gobierno eficaz y responsable, con una junta directiva
independiente y diversa, y sistemas de gestién de riesgos y cumplimiento
solidos. Ademas, se espera que las empresas se comprometan con sus
accionistas y otras partes interesadas de manera abierta y constructiva,
buscando su participacion en la toma de decisiones estratégicas y en la

supervisidn de la gestion empresarial. (Parra, 2007).
4. Iberdrola

4.1 Posicion y trayectoria de Iberdrola en la industria energética

La posicion y trayectoria de Iberdrola en la industria energética son notablemente
destacadas y representativas de su influencia global en el sector. Como una de
las empresas energéticas mas grandes del mundo, Iberdrola ha logrado
establecerse como un actor clave tanto a nivel nacional como internacional. Su
posicion en la industria se ha consolidado a lo largo de los afios gracias a una

combinacion de factores estratégicos y decisiones empresariales acertadas.

En primer lugar, la destacada posicion de Iberdrola en la industria energética se
ha forjado mediante una combinacién de factores estratégicos y decisiones
empresariales acertadas que han marcado su trayectoria en el mercado. En este

sentido, su compromiso solido con las energias renovables ha sido uno de los



pilares fundamentales de su éxito. Segun Pérez (2008), las empresas que
apuestan por las energias renovables tienen mas posibilidades de ganar
ventajas competitivas a largo plazo al anticiparse a los cambios regulatorios y
satisfacer la creciente demanda de sostenibilidad. Iberdrola ha comprendido la
importancia de este enfoque y ha invertido considerablemente en tecnologias

limpias y sostenibles.

La empresa ha destinado recursos significativos a la investigacion, desarrollo e
implementacion de tecnologias relacionadas con la energia eolica, solar,
hidroeléctrica y biomasa. Estas inversiones han permitido a Iberdrola
diferenciarse en el mercado y posicionarse como un lider indiscutible en el
campo de las energias renovables. Segun un informe de mercado de la
consultora Bloomberg (2020), Iberdrola se encuentra entre las principales
empresas globales en términos de capacidad instalada de energia renovable, y
esto es un ejemplo de su compromiso con la transicion energética y su capacidad

para innovar en el sector.

El enfoque de Iberdrola en las energias renovables no solo ha contribuido a su
éxito comercial, sino que también ha generado una reputacion favorable en
términos de sostenibilidad y responsabilidad ambiental. Segun un estudio de
reputacién corporativa realizado por Corporate Knights (2019), Iberdrola ha sido
reconocida como una de las empresas mas sostenibles y éticas del mundo,
demostracion de su compromiso con la proteccién del medio ambiente y el
desarrollo sostenible. Este reconocimiento es el resultado directo de las
decisiones estratégicas de la empresa en materia de energias renovables y su

enfoque en la mitigacion del cambio climatico.

La expansion internacional de Iberdrola ha sido un pilar fundamental para su
crecimiento y consolidacion en la industria energética. La empresa ha llevado a
cabo una estrategia de diversificacion de sus operaciones, estableciendo una
presencia significativa en mas de 30 paises. Segun Gonzalez (2020), la
expansion internacional permite a las empresas energéticas acceder a nuevos
mercados y diversificar sus riesgos, lo que contribuye a su estabilidad y
crecimiento a largo plazo. En este sentido, la decision de Iberdrola de expandir
sus operaciones a nivel global ha sido acertada y estratégica, permitiéndole



aprovechar oportunidades de crecimiento y mitigar los riesgos asociados a la

dependencia de un solo mercado.

La presencia internacional de Iberdrola le ha brindado la oportunidad de acceder
a mercados emergentes y en desarrollo, donde la demanda de energia esta en
aumento y las oportunidades de inversidon son significativas. Ademas, la
diversificaciéon geografica de sus operaciones le ha permitido a la empresa
mitigar los riesgos asociados a la volatilidad econdmica y politica en
determinadas regiones. Segun un analisis de mercado de la consultora
McKinsey & Company (2020), las empresas energéticas que diversifican sus
operaciones internacionalmente tienen mas capacidad de mejorar su resiliencia

ante las fluctuaciones del mercado y los cambios regulatorios.

La expansién internacional también ha permitido a |Iberdrola establecer alianzas
estratégicas y colaboraciones con actores locales en diversos paises. Estas
asociaciones le han proporcionado acceso a recursos, conocimientos y
oportunidades de negocio que de otra manera no habria sido posible alcanzar.
En conclusion, la expansion internacional ha sido una pieza clave en la estrategia
de crecimiento de Iberdrola, proporcionandole una base sdélida para mantener su
posicion como una de las principales empresas del sector energético a nivel

mundial.

Por ultimo, la trayectoria de Iberdrola también se caracteriza por su capacidad
para adaptarse a los cambios del mercado y anticiparse a las tendencias
emergentes en el sector energético. La empresa ha demostrado una habilidad
notable para innovar y desarrollar tecnologias energéticas avanzadas, lo que le
ha permitido mantenerse relevante en un entorno competitivo y en constante
evolucion. La flexibilidad de Iberdrola para adaptarse a las demandas
cambiantes del mercado y su capacidad para invertir en tecnologias energéticas
innovadoras han sido factores clave en su éxito continuo a lo largo de los afos.
La empresa ha mantenido una vision proactiva al diversificar su cartera de
proyectos y alinearse con las demandas cambiantes de los consumidores y las
regulaciones gubernamentales en materia de energia. Esta capacidad de
adaptacion y anticipacion le ha permitido a Iberdrola mantener su posicion como
lider en la industria energética y seguir siendo una fuerza impulsora en la

transicion hacia un futuro energético mas sostenible.



4.2. Principales competidores nacionales e internacionales de |berdrola

Para comprender el panorama competitivo en el que se situa Iberdrola, es
fundamental analizar a sus principales competidores, tanto a nivel nacional como

internacional.

Iberdrola, como una de las principales empresas energéticas de Espafia, se
encuentra en un mercado altamente competitivo donde se enfrenta a rivales
directos como Endesa y Naturgy. Endesa, perteneciente al grupo italiano Enel,
es una de las compafias eléctricas mas grandes del pais y desempefia un papel
fundamental en la cadena de suministro eléctrico espafiol. Segun los ultimos
datos disponibles, Endesa reportd ingresos totales de alrededor de 25.070
millones de euros en el afio 2023, con una capacidad instalada de generacion

eléctrica de aproximadamente 21.000 megavatios (MW) en Espafia.

Por otro lado, Naturgy, anteriormente conocida como Gas Natural Fenosa,
también figura como un competidor destacado en el sector energético espanol.
Naturgy opera en una variedad de areas, incluyendo gas, electricidad y energias
renovables, lo que le permite tener una posicion sélida en el mercado nacional.
En cuanto a sus datos econdmicos mas recientes, Naturgy reporté unos ingresos
totales de alrededor de 22.617 millones de euros en el afio 2023. La empresa
cuenta con una importante capacidad de generacion eléctrica y una presencia

significativa en la distribucién de gas natural y electricidad en Espania.

Estas cifras ilustran la envergadura y la importancia de Endesa y Naturgy en el
panorama energético espanol, donde compiten directamente con Iberdrola por
una cuota de mercado en constante evolucion. La competencia entre estas
empresas se intensifica en un contexto de transicion hacia energias mas limpias
y sostenibles, donde la capacidad de adaptacion y la innovacion son clave para

mantener una posicion destacada en el sector.

A nivel internacional, Iberdrola se encuentra en un entorno competitivo donde
compite con empresas destacadas del sector energético a nivel global. Entre sus
competidores mas importantes se encuentran E.ON, RWE y Engie. Estas
empresas, con sede en paises europeos como Alemania y Francia, desempefian
un papel significativo en el panorama energético mundial y compiten

directamente con Iberdrola en varios frentes.



E.ON y RWE, con sede en Alemania, son dos de los principales actores del
mercado energético europeo y global. Ambas empresas cuentan con una
importante capacidad de generacion eléctrica convencional y han estado
invirtiendo cada vez mas en energias renovables para adaptarse a las
tendencias del mercado y cumplir con los objetivos de sostenibilidad. En términos
de ingresos, E.ON reporté aproximadamente 93.686 millones de euros en
ingresos totales en el aino 2023, mientras que RWE report6 alrededor de 6.629
millones de euros en el mismo periodo, lo que refleja su envergadura y presencia

en el mercado energético europeo.

Engie, con sede en Francia, es otro competidor importante a nivel global. La
empresa opera en una amplia gama de areas, incluyendo electricidad, gas
natural y servicios energéticos, y tiene una presencia significativa en todo el
mundo. En el afo 2023, Engie reportd ingresos totales de alrededor de 82.600
millones de euros, lo que demuestra su posicidn sdlida y su relevancia en el

mercado energético internacional.

La competencia entre Iberdrola, E.ON, RWE y Engie se da en un contexto de
transicion hacia una matriz energética mas sostenible y diversificada, donde la
capacidad de adaptacién y la innovacidon son cruciales para mantener una
posicion destacada en el mercado global. Estas empresas compiten no solo en
términos de capacidad de generacion y distribucion, sino también en términos de

desarrollo tecnoldgico, eficiencia operativa y compromiso con la sostenibilidad.

Junto con las empresas consolidadas en el sector energético, Iberdrola se
enfrenta a la competencia de compafias emergentes y startups que estan
incursionando en el mercado de las energias renovables y la tecnologia
energética. Estas nuevas empresas, caracterizadas por su agilidad y capacidad
de adaptacion, representan un desafio adicional para Iberdrola en un entorno
empresarial que esta experimentando una transformaciéon significativa vy
dinamica.

Las startups y empresas emergentes en el sector energético estan
aprovechando las oportunidades creadas por la transicion hacia una matriz
energética mas sostenible y centrada en las energias renovables. Muchas de

estas companias estan desarrollando tecnologias innovadoras en areas como la



generacion de energia solar y edlica, el almacenamiento de energia y la gestion
inteligente de la red eléctrica. Su enfoque en la innovacion y la eficiencia les
permite competir en un mercado que esta evolucionando rapidamente hacia

soluciones mas limpias y sostenibles (Fundacion Innovacion Bankinter, 2023).

Para Iberdrola, enfrentar la competencia de estas nuevas empresas requiere una
combinacion de adaptabilidad, innovacion y una comprension profunda de las
tendencias del mercado. La empresa debe estar preparada para responder
agilmente a los cambios en el panorama competitivo, explorar oportunidades de
colaboracion con startups y mantener un enfoque constante en la mejora
continua y la innovacion tecnologica para mantener su posicion de liderazgo en
el sector. En este sentido, la capacidad de Iberdrola para identificar y aprovechar
las oportunidades emergentes en el mercado sera fundamental para su éxito

continuo en un entorno empresarial en constante evolucion.

4 .3. Historia de Iberdrola.

La historia de Iberdrola es un relato fascinante que abarca mas de un siglo de
desarrollo y evolucién en el sector energético esparol e internacional. Desde sus
humildes comienzos como la Hidroeléctrica Ibérica en 1901 hasta su posicion
actual como una de las principales compafiias energéticas del mundo, Iberdrola
ha sido testigo de importantes transformaciones y ha liderado la transicion hacia

un futuro energético mas sostenible y responsable.

La Hidroeléctrica Ibérica fue fundada en 1901 en Bilbao, Espana, con el objetivo
de aprovechar los recursos hidricos del pais para la generaciéon de energia
eléctrica. En un momento en que la energia hidroeléctrica era una tecnologia
emergente, la empresa se destaco por su visién innovadora y su compromiso

con el desarrollo econémico y social de Espanfia.

Durante las décadas siguientes, la Hidroeléctrica Ibérica experimentd un periodo
de expansion y consolidacion, culminando en su transformacion en Iberduero en
1940, tras fusionarse con la Compania Eléctrica de Espana. Esta fusidon marcé
el inicio de una nueva era para la empresa, que se enfocé en la generaciéon
hidroeléctrica como principal fuente de energia y consolido su posicion como uno

de los principales actores del sector energético espariol.



En las décadas de 1950 y 1960, Iberduero continué expandiéndose y
modernizando sus instalaciones, incrementando su capacidad de generacion y
extendiendo su red de distribucidn por toda Espafna. Durante los afios 1970 y
1980, la empresa diversificd sus actividades, adquiriendo participaciones en
empresas de gas y carbon, asi como en compafias internacionales de

generacion eléctrica (Fundacion Iberdrola Espafia, 2023).

En 1989, Iberduero cambi6é su nombre a Iberdrola, reflejando su posicién como
una empresa lider en el sector energético espafnol y su vision de expansion
internacional. A partir de ese momento, Iberdrola inici6 un proceso de
internacionalizacion, expandiéndose a Ameérica Latina, Europa y Estados Unidos

mediante adquisiciones estratégicas y alianzas comerciales.

La década de 1990 marcé un periodo de crecimiento significativo para Iberdrola,
que se consolidé como una de las principales empresas energéticas del mundo.
En 2001, la adquisicion de Scottish Power marcé un hito importante en la
expansion internacional de Iberdrola, consolidando su presencia en el mercado
europeo y fortaleciendo su posicion como una de las principales empresas

energéticas del mundo.

Desde entonces, Iberdrola se ha convertido en un lider global en energias
renovables, invirtiendo en proyectos edlicos, solares, hidroeléctricos y de
biomasa en todo el mundo. La empresa se ha comprometido con la sostenibilidad
y la reduccién de emisiones de carbono, posicionandose como un referente en

innovacion tecnoldgica y desarrollo de infraestructuras inteligentes.

En la década de 2010 y hasta la actualidad, Iberdrola continua expandiendo su
cartera de energias renovables y promoviendo la transicion hacia un modelo
energético mas sostenible y descarbonizado. La empresa ha demostrado un
compromiso firme con la lucha contra el cambio climatico y la proteccion del
medio ambiente, convirtiéndose en un ejemplo a seguir en la industria energética

global.

4.4. Modelo de negocio.

El modelo de negocio de Iberdrola se ha destacado por su enfoque integral y

sostenible en la generacion, distribucion y comercializacion de energia. Alo largo



de los afos, la empresa ha desarrollado un modelo solido que abarca diversas
areas y se adapta a los cambios del mercado y las necesidades de la sociedad.

Aqui se detallan algunos aspectos clave de su modelo de negocio:
1) Diversificaciéon de fuentes de energia

Iberdrola, como lider en el sector energético, ha implementado una estrategia
sélida de diversificacion de fuentes de energia para fortalecer su posicion en el
mercado y mantener su compromiso con la sostenibilidad. La empresa ha
apostado por la integracidn de tecnologias renovables como la energia edlica,
solar, hidroeléctrica y biomasa, junto con la energia nuclear y el gas natural. Esta
diversificacién no solo le brinda estabilidad frente a las fluctuaciones en los
precios de los combustibles, sino que también consolida su compromiso con la

reduccion de emisiones de carbono y la mitigacion del cambio climatico.

Segun datos financieros recientes, en el ano 2023, Iberdrola report6é ingresos
totales superiores a los 49 mil millones de euros, con un beneficio neto
aproximado de 4,8 mil millones de euros. Estas cifras demuestran la solidez
financiera y la rentabilidad de su modelo de negocio diversificado. Esta
diversificacion le ha permitido a Iberdrola adaptarse a los cambios en el mercado
energético y aprovechar las oportunidades emergentes en el sector de las

energias renovables, que cada vez adquieren mayor relevancia a nivel mundial.

La apuesta de Iberdrola por las energias renovables y su compromiso con la
reduccion de emisiones de carbono reflejan una tendencia creciente en la
industria hacia una matriz energética mas limpia y sostenible. Como sefala un
informe de la Agencia Internacional de Energia Renovable (IRENA), las
inversiones en energias renovables estan en aumento a nivel global, impulsadas
por la creciente conciencia sobre el cambio climatico y los beneficios econdmicos

y medioambientales de las energias limpias.

En este sentido, la diversificacion de fuentes de energia de Iberdrola no solo
refuerza su posicion competitiva en el mercado, sino que también contribuye a
la transicion hacia un modelo energético mas sostenible a nivel mundial. La
empresa se posiciona como un referente en la integracion de tecnologias
renovables y demuestra su compromiso con la innovacién y el desarrollo de

soluciones energéticas mas eficientes y respetuosas con el medio ambiente.



2) Apuesta por las energias renovables

Iberdrola destaca por su firme compromiso con las energias renovables, lo que
la ha posicionado como uno de los principales actores en este campo a nivel
mundial. La companiia se ha consolidado como uno de los mayores productores
de energia edlica del mundo y ha demostrado una capacidad destacada en la
generacion de energia solar, hidroeléctrica y biomasa. En el afo 2020, las
energias renovables representaron aproximadamente el 65% de la capacidad
instalada total de Iberdrola, lo que subraya su liderazgo en el impulso de fuentes

de energia limpias y sostenibles.

Esta apuesta decidida por las energias renovables se alinea con las tendencias
globales hacia una matriz energética mas limpia y respetuosa con el medio
ambiente. Segun un informe de la Agencia Internacional de Energia Renovable
(IRENA), las energias renovables estan experimentando un crecimiento
significativo en todo el mundo, con inversiones crecientes y una mayor adopcion
tanto a nivel industrial como residencial. Este contexto refuerza la posiciéon de
Iberdrola como un referente en el sector y subraya la relevancia de su estrategia

de diversificacion de fuentes de energia (IRENA, 2023).

El compromiso de Iberdrola con las energias renovables también refleja una
preocupacion por la mitigacion del cambio climatico y la reduccion de emisiones
de carbono. En un contexto global de transicion energética, la empresa se
posiciona como un actor clave en la busqueda de soluciones sostenibles y la
promociéon de tecnologias limpias. Su enfoque en las energias renovables no
solo contribuye a la lucha contra el cambio climatico, sino que también impulsa
la innovacién y el desarrollo de soluciones energéticas mas eficientes y

respetuosas con el medio ambiente.

3) Integracion vertical y redes inteligentes

Iberdrola ha construido una infraestructura integrada verticalmente que se
extiende desde la generacibn de energia hasta su distribucion vy

comercializacién, lo que le confiere una posicién sélida en el mercado energético.



La empresa administra una extensa red de distribucion eléctrica y gasistica en
varios paises, lo que le permite tener un control completo sobre toda la cadena

de valor y optimizar la eficiencia operativa en todas las etapas del proceso.

En el afno 2023, Iberdrola realizé una inversion total que alcanzo los 11,4 mil
millones de euros, récord historico, lo que pone de relieve su compromiso
continuo con la modernizacion y la expansion de sus redes de distribucion, asi
como con el desarrollo de infraestructuras inteligentes. Estas inversiones estan
alineadas con su estrategia de mejora continua y su enfoque en la innovacién

tecnologica.

Este enfoque estratégico en la modernizacion de infraestructuras refleja el
compromiso de Iberdrola con la prestacion de servicios de alta calidad y
confiabilidad a sus clientes, asi como con la adaptacién a los avances
tecnoldgicos en el sector energético. La inversion en infraestructuras inteligentes
también permite a la empresa mejorar la eficiencia operativa, optimizar la gestion
de la red y ofrecer servicios mas personalizados y eficientes a sus usuarios
(Iberdrola 2023).

El hecho de que Iberdrola continue invirtiendo fuertemente en infraestructuras
muestra su compromiso a largo plazo con la excelencia operativa y su capacidad
para adaptarse a un entorno empresarial en constante cambio. Estas inversiones
no solo fortalecen su posicion en el mercado, sino que también contribuyen al
desarrollo y la modernizacién del sector energético en general, impulsando la

transicion hacia un sistema energético mas sostenible y eficiente.

4) Compromiso con la sostenibilidad y la Responsabilidad Social

Corporativa

Iberdrola ha priorizado la sostenibilidad y la responsabilidad social corporativa
como pilares fundamentales de su modelo de negocio. La empresa ha
establecido metas ambiciosas en cuanto a la reduccion de emisiones de
carbono, la promocion de la diversidad y la inclusion, asi como el apoyo al
desarrollo socioeconémico de las comunidades en las que opera. Esta vision

integral de la sostenibilidad se refleja en todas las facetas de su operacion.



En el afio 2023, Iberdrola asigné mas de 385 millones de euros a proyectos de
inversion social, ambiental y de sostenibilidad. Esta inversion significativa
demuestra el compromiso firme de la empresa con el desarrollo sostenible y la
creacion de valor compartido. Al destinar recursos considerables a iniciativas que
impactan positivamente en el medio ambiente y en las comunidades locales,
Iberdrola esta reafirmando su compromiso con la construccion de un futuro mas

sostenible y equitativo.

La integracion de la sostenibilidad en todas las areas de negocio de Iberdrola no
solo refuerza su posicion como lider en el sector energético, sino que también
contribuye al bienestar de las comunidades y al medio ambiente en general.
Estas inversiones no solo generan beneficios sociales y ambientales tangibles,
sino que también fortalecen la reputacion y la legitimidad de la empresa en un
contexto empresarial cada vez mas consciente de la importancia de la

sostenibilidad.
5. Valoracion de Iberdrola

5.1 Descuento de flujos de caja.

Tabla 1 — Resumen de la cuenta de pérdidas y ganancias

€m 2019A 2020A 2021A 2022A 2023A
Ventas 36,438 33,145 39,114 53,949 49,335
Crecimiento (%) (9.0%) 18.0% 37.9% (8.6%)

I

COGS (20,175)  (17,000) (22,052) (33,750) (26,033)
% Ventas 55.4% 51.3% 56.4% 62.6% 52.8%
Margen Bruto 16,263 16,145 17,062 20,199 23,302
% ventas 44.6% 48.7% 43.6% 37.4% 47.2%

I

Gastos Operativos (6,159) (6,107) (5,056) (6,971) (8,885)
% ventas 16.9% 18.4% 12.9% 12.9% 18.0%
EBITDA 10,104 10,038 12,006 13,228 14,417
% ventas 27.7% 30.3% 30.7% 24.5% 29.2%

|

D&A (4,227) (4,474) (4,663) (5,244) (5,444)
% ventas 11.6% 13.5% 11.9% 9.7% 11.0%

|

EBIT 5,877 5,564 7,343 7,984 8,973

% ventas

16.1%

16.8%

18.8%

14.8%

18.2%

Fuente: cuentas anuales consolidadas, elaboracién propia

Para elaborar una valoracion por el método de descuento de flujos de caja, en
primer lugar es necesario tener una vision clara de los resultados que ha

obtenido la empresa a lo largo de los ultimos afos. De esta forma, podremos



analizar correctamente su comportamiento y elaborar las hipétesis de evolucion

para el futuro.

En cuanto a los ingresos, Iberdrola obtiene un crecimiento anual compuesto a lo
largo de estos cinco afios de un 7.9%. Podemos observar en la tabla como 2022
fue un afo extraordinario para la empresa debido a la subida de precios en el

sector de la energia que afectd positivamente a esta cuenta de resultados.

Los principales indicadores de rentabilidad (Margen Bruto, EBITDA y EBIT),
crecieron a un ritmo entre el 9% y 11%. Iberdrola reportd a final de 2023 un
EBITDA de €14.400 millones y reflejando un margen del 29.2%, en linea con los

resultados obtenidos en anos anteriores.

Tabla 2 — Principales hipotesis para elaborar el descuento de flujos de caja

2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E
Ventas 53,775 58,077 62,143 65,871 69,165 71,931 74,089
Crecimiento (%) \ 9.0% | 8.0% | 7.0% | 6.0% | 5.0%| 4.0% ] 3.0% |
CoGs (29,012) (31,275) (33,402)  (35341)  (37,038)  (38448)  (39,527)
% Ventas I 54.0% | 53.9% | 53.8% | 53.7% ] 53.6% | 53.5% | 53.4%
Margen Bruto 24,763 26,802 28,740 30,531 32,126 33,483 34,562
% ventas 46.0% 46.1% 46.2% 46.3% 46.4% 46.5% 46.6%
Gastos Operativos (8,516) (9,074) (9.361)  (10,204)  (11,070)  (11,224)  (11,526)
% ventas 15.8% 15.6% 15.1% 15.5% 16.0% 15.6% 15.6%
EBITDA 16,246 17,728 19,379 20,326 21,056 22,259 23,035
% ventas 30.2% 30.5% 31.2% 30.9% 30.4% 30.9% 31.1%
D&A (6,460) (6,977) (7,466) (7,914) (8,309) (8,642) (8,901)
% ventas \ 12.0% | 12.0% | 12.0% | 12.0% | 12.0% | 12.0% | 12.0% |
EBIT 9,786 10,751 11,914 12,413 12,747 13,617 14,134
% ventas 16.9% 17.1% 17.2% 16.8% 17.2% 17.1% 17.1%

Fuente: elaboracion propia

La segunda fase del DCF sera proyectar los resultados comentados
anteriormente realizando las hipotesis pertinentes para el crecimiento de ventas,

coste de ventas y depreciacion:

¢ Crecimiento de ventas: como comentado anteriormente, Iberdrola crece
a una tasa anual compuesta del 7.9% a lo largo de los ultimos afos. Se
asume una evolucién de los ingresos del 9% durante el afio posterior,
decreciendo paulatinamente hasta un 3% en 2030, ligado al crecimiento
del PIB, dado que Iberdrola es una empresa consolidada globalmente en
el sector de la energia y no es arriesgado asumir que va a continuar

creciendo a un ritmo superior a este indicador macroeconémico.



o Coste de ventas: para la estimacién de esta cuenta, elaboramos la media
de los ultimos cinco afos excluyendo 2022, ya que se trata de un afo
extraordinario. Los precios de la energia aumentaron debido a
acontecimientos como la Guerra en Ucrania, la recuperacién econdmica
tras la pandemia Covid-19 o la reduccion en oferta principalmente
derivada de la reduccion en la produccion de petroleo por parte de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP). De esta
forma, obtenemos un 54% de coste sobre ventas que iremos
disminuyendo en 0,1% afio a afio hasta 2030 en linea con el crecimiento
de la empresa.

e Depreciacion: Historicamente Iberdrola deprecia sus activos a una tasa
situada entre el 1% y 14%. Para proyectar correctamente esta partida,
asumimos una hipétesis en linea con la asumida para coste de ventas,
realizando la media de los ultimos afos sin incluir 2022, afectado por
niveles de precios que, en consecuencia, conllevan la obtencion de un

menor EBITDA y depreciacion.

Tabla 3 — Elaboracion y proyeccion de Flujo de Caja Libre

EBIT 5,877 5,564 7,343 7,984 8,973 9,786 10,751 11,914 12,413 12,747 13,617
|

(-) Impuestos (914)  (1083)  (1914)  (1161)  (1,610) (1,933) (2,124) (2,354) (2.452) (2,518) (2,690)

% Tasa Impositiva 19.8% 15.6% 19.5% 26.1% 14.5% 17.9% 19.8% 19.8% 19.8% 19.8% 19.8% 19.8%
L

14,134

(2,792)
19.8%

NOPAT 4,963 4,481 5,429 6,823 7,363 7,853 8,627 9,560 9,960 10,229 10,927
T

11,342

(+) D&A 4,227 4,474 4,663 5,244 5,444 6,460 6,977 7,466 7,914 8,309 8,642

8,901
(12,339)

(-) Capex (5580)  (5851)  (6918)  (6,787) (7,377)‘ (8,956) (9,673) (10,350)  (10971)  (11,519)  (11,980)
% vent 153%  17.7%  17.7%  12.6% 15.0%‘ 167%‘ 167%‘ 16.7%‘ 16.7%‘ 15.7%‘ 16.7%‘

15.7%‘

(+1-) Cambio en Working Capital operativo (2.433) (748)  (3187)  (1,648) (905) (2.363) (2,287) (2,656) (2.305) (2.481) (2.833)

(2,850)

38%‘

6.7% 2.3% 81% 3.1% 1 8%‘ 44%‘ 3.9% 43%‘ 3.5%‘ 35%‘ 3.9%‘
[

Flujo de caja libre 1,177 2,356 (13) 3,632 4,025 2,994 3,645 4,020 4,599 4,537 4,756

5,053

% cash conversion 11.6% 23.5% (0.1%) 27.5% 27.9% 18.4% 20.6% 20.7% 22.6% 21.5% 21.4%

Fuente: elaboracién propia

Una vez elaboradas las proyecciones de la cuenta de resultados, a partir del
EBIT calcularemos nuestro flujo de caja libre, sumando a este los impuestos y
depreciacion (ya que esta considerada como una partida que no supone una

salida de caja) y reflejando el impacto por cambio interanual de capital circulante.

Para las hipotesis del flujo de caja, asumimos una tasa impositiva de 19.7% en

linea con los impuestos asumidos por Iberdrola a lo largo de los ultimos afos.

21.9%



En cuanto al Capex, asumimos la media de los ultimos afios historicos y

mantenemos constante hasta 2030, mientras que para el cambio en capital

circulante realizamos la media asumiendo todos los anos anteriores. Una vez

calculado este flujo de caja, descontaremos a una tasa de descuento (WACC)

para poder alcanzar el valor de la empresa.

Tabla 4 — Calculo del WACC

Coste de Capital

Risk Free 3.50%
Beta apalancada 0.80
Equity Risk Premium 5.20%
Premium 2.00%
Total 6.86%
Coste de la deuda
Risk Free 3.50%
Spread 2.00%
Tasa Impositiva 19.8%
Total 4.41%
Deuda / Deuda + Equity 53.0%
| WACC 5.6%

Fuente: HSBC estimates - elaboracion propia

Para calcular el coste promedio de capital ponderado, calcularemos el coste de

capital y el coste de la deuda:

Coste de capital: tendremos en cuenta una tasa libre de riesgo, la beta
apalancada de la empresa para asi representar la relacion que tiene
Iberdrola con el movimiento de mercado, un Equity Risk Premium
(representando el retorno esperado de la compania frente a la tasa libre
de riesgo) y la prima, incluida en este caso por tamafo vy
presenciainternacional en diversos paises.

Coste de deuda: calculado en base a un spread sobre el tipo libre de
riesgo, y afectado positivamente por la tasa impositiva, debido a que los
intereses de la deuda son deducibles y por lo tanto, deberan estar

reflejados en el calculo.

Tabla 5 — Calculo de valor de la empresa



€m 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

Flujo de caja libre 2,994 3,645 4,020 4,599 4,537 4,756 5,053
Valor terminal - - - - - - 169,076

Total Cash Flows 4,020 4,599 4,756 174,129

Factor de descuento 5.56%

Afios 1 2 3 4 5 6 7

Flujo de caja libre descontado 2,836 3,271 3,417 3,703 3,461 3,437 119,201

Fuente: elaboracién propia

Con la tasa de descuento y flujos de caja calculados, los descontaremos a valor
presente. Sumando estos al valor terminal (asume que los flujos de caja se
mantienen en el futuro a perpetuidad teniendo en cuenta la tasa de descuento y
un crecimiento de 2.5%) llegaremos a nuestro “Enterprise Value”, el cual estara
formado en un 15% por los flujos de caja, lo que nos muestra una alta

sensibilidad al valor terminal.

Tabla 6 — Calculo de Equity Value (Bridge)

(-) Deuda Neta (39,434)
(-) Minoritarios (17,290)
(+) Asociados 1,436
Equity Value 84,038
N° acciones (million) 6,301
| Equity Value por accién 6,301 13.34€]
Precio de accion 11.88
% prima 12.3%
\ Multiplo EV/EBITDA 8.6x

Fuente: Factset — elaboracion propia

Esta tabla demuestra como llegamos del valor de Enterprise Value al Equity
Value, teniendo en cuenta la deuda neta, minoritarios y asociados de Iberdrola.
El numero de acciones de la empresa esta en torno a los 6.300 millones, lo que
nos lleva a obtener un resultado de €13.34 por accion e indicando una prima de
valor del 12.3% sobre el precio de la accidn de la compafiia si se cumplieran las

hipotesis y plan elaborados.

Tabla 7 — Analisis de sensibilidades



EV (€bn) EV/EBITDA Terminal growth rate (%)

2.00% 2.25% 2.50% 2.75% 3.00% 2.0% 2.3% 2.5% 2.8% 3.0%
4.75% 160 174 191 212 239 4.75%| 9.8x 10.7x 11.7x 13.0x 14.7x
5.00% 146 158 171 188 209 5.00%| 9.0x 9.7x 105x  11.6x 129
5250 135 144 156 169 186 5.25%| 8.3x 8.9x 96x  104x | 114x
s56% 123 130 139 150 163 5.56%| 7.5x 8.0x 8.6x 9.2x | 10.0x
s75%| 116 123 131 140 151 5.75%| 7.2x 7.6x 8.1x 8.6x 9.3x
6.00% 109 115 122 129 139 6.00%| 6.7x 7.1x 7.5x 8.0x 8.5x
625 102 107 113 120 128 6.25%| 6.3x 6.6x 7.0x 7.4x 7.9x

Fuente: elaboracién propia

Dado que las hipétesis tomadas pueden variar en un escenario real, mostramos
dos tablas de sensibilidades analizando los cambios en Enterprise Value y
EV/EBITDA segun variaciones en WACC y tasa de crecimiento a perpetuidad.
Se puede observar como pequefios cambios en estas variables afectan en gran

medida a la valoracion.

5.2 Valoracion relativa

5.2.1 Analisis de multiplos de companias cotizadas

Tabla 8 — analisis de compafias comparables

EV/EBITDA EVIEBIT P/E
Capitalizacion EV 2023A 2023A 2023A
Engie 37,533 61,961 6.7x 13.1x 18.1x
E.on 32,449 66,760 3.2x 3.8x 61.4x
Enel 68,577 146,626 7.7x 11.1x 18.1x
RWE 26,511 27,062 10.1x 39.7x 21.1x
Endesa 19,607 31,872 4.6x 6.3x 26.3x

Eversource 19,219 44,366 15.1x 20.2x n.a.
Acea SSE 3,656 8,658 8.0x 19.9x 10.0x
Naturgy 23,831 36,730 7.8x 10.8x 13.1x

Fortum 12,732 12,446 7.1x 8.7x n.a.
Neoen 5,729 8,399 18.0x 30.8x 26.8x
Media 8.8x 13.9x 19.1x
Mediana 7.2x 11.1x 18.1x

Fuente: Factset — Elaboracion propia

Para elaborar este analisis, nos hemos basado en compafias comparables a

Iberdrola, todas ellas con una capitalizacion bursatil superior a 3.000 millones de



euros, con presencia geografica multinacional y diversificada y operaciones

enfocadas en el sector energético.

Se tienen en cuenta los multiples EV/EBITDA, EV/EBIT y PE para poder tener
una idea general de la posicion de Iberdrola en cuanto a términos relativos y
principales competidores. Como muestra a tabla, la empresa se encuentra por
encima de la media y mediana de sus comparables en términos de EV/EBITDA

y EBIT, pero inferior en cuanto al P/E.

Para hacer un analisis mas adecuado, no se incluyen los multiplos de
EV/EBITDA de RWE y el P/E de E.on, ya que se tratan de valores anormales que

distorsionarian la valoracion (“outliers”).

Para realizar nuestra valoracion se tomara un rango de valor en cuanto a la
media y mediana, y valores maximos y minimos de compafhias comparables,
estando asi en un rango de valoracion adecuado para la empresa y alineado con

otros métodos de valoracion.

5.2.2. Transacciones precedentes

Tabla 9 — Analisis de transacciones precedentes

Fecha Target Descripcion Comprador EV Multiplo (x)
May-2024 Neoen Productora y distribuidora de energias renovables Temasek, Brookfield 9,198 16.5x
May-2024 Atlantica Sustainable Infrastructure Operadora de plantas de energia renovable y lineas de transmisién Energy Capital Partners 7,123 11.5x
May-2024 OX2 AB Productora de energia solar y edlica EQT 1,398 10.7x
Mar-2024 Encavis Operadora de plantas de energia edlica y solar KKR & Co Inc. 4,222 13.8x
Mar-2023 ReNew Energy Global Operadora independiente de plantas de energia edlica y solar CPPIB 5,522 10.0x
May-2022 Contour Global Operadora de plantas de energias renovables KKR & Co Inc. 5,116 6.8x
Feb-2022 South Jersey Industries Proveedora de servicios energéticos Infrastructure Investment: 6,814 13.6x
May-2021 Avangrid Compaiiia de servicios eléctricos y de gas Iberdrola 3,304 14.5x
Nov-2019 Eneco Groep Produccién, comercio y transmision de servicios energéticos Mitsubishi Corp 4,383 10.6x
Aug-2019 Uniper Productora y comercializadora de energia convencional Knight Vinke AM 4,100 9.3x
Media 11.7x
Mediana 11.1x

Fuente: Mergermarket — elaboracion propia

Para elaborar este analisis, se tienen en cuenta diez transacciones precedentes
ocurridas en el sector a lo largo de ultimos cinco afios, utilizando el valor de la

empresa en el momento de la compra y el multiplo EV/EBITDA.



Como podemos observar, la media del multiplo de las transacciones se
encuentra en un 11.7x y la mediana en 11.1x, estando por encima de los otros
dos métodos elaborados previamente. Hay que tener en cuenta, que estos
resultados son muy comunes, debido a la prima que se debe pagar por obtener
el control de la compaiiia una vez adquirida. Teniendo en cuenta este analisis y
la valoracién de Iberdrola (10.0x), podemos concluir, que la compaiia esta
infravalorada en comparacién con las transacciones ocurridas en el pasado en

empresas del sector.

5.3 Suma de Partes

Tabla 10 — Valoracién SOTP

Iberdrola SOTP EV WACC % EV
Networks Espafia 15,262 5.0% 10.4%
Networks US 26,570 4.6% 18.1%
Networks Brasil 13,194 10.6% 9.0%
Networks UK 20,039 4.8% 13.7%
Hydro 4,712 5.5% 3.2%
Offshore 23,981 4.6% 16.4%
Onshore 22,248 5.7% 15.2%
Retail 18,981 7.3% 12.9%
Generacién 1,616 8.8% 1.1%
Enterprise Value 146,603
Deuda neta (51,082)
Provisiones (4,001)
Minoritarios (8,930)
Equity Value 82,590
Precio por accién 11.9
Precio SOTP 13.7
Prima 15.3%

Fuente: HSBC estimates — elaboracion propia

Al tratarse de una empresa multinacional con una actividad diversificada por
varios segmentos del sector enérgetico, La valoracién por suma de partes resulta
muy adecuada en el caso de Iberdrola, mostrando por separado el valor de todas

las ramas de negocio ajustadas por su propio WACC.

Como se puede observar en la tabla, el pais con mayor valoracion es Estados

Unidos, ya que Iberdrola adquiere Avangrid por 3,300 millones de euros en 2021



y se encuentra como una de las mayores empresas de energias renovables en
el pais, llegando a estar presente en 25 estados con capacidad de generacion

para mas de 9.600MW y lineas eléctricas de 170,000km.

El resultado de esta valoracion es un Enterprise Value de 146.603 millones de
euros, algo mas alto que el obtenido por el método de descuentos de flujos de
caja, obteniendo un precio por accidén de 13.7 euros lo que representa una prima

de 15.3% sobre el precio a dia de hoy.

5. Conclusion

La valoracion de empresas en el sector energético es un proceso complejo que
requiere una comprension profunda del entorno regulatorio, las tendencias del
mercado, las tecnologias emergentes y los factores macroeconéomicos que
influyen en la industria. En este contexto, Iberdrola, una de las empresas lideres
en el sector energético a nivel mundial, sirve como un caso de estudio relevante
para comprender los desafios y oportunidades que enfrentan las empresas en

este sector dinamico y cambiante.

La valoracion de empresas en el sector energético se ve influida por una serie
de factores clave, entre los que se incluyen la regulacion y politica energética,
los ciclos de mercado y la volatilidad de los precios de la energia, la innovacion
tecnolégica y la transicion hacia fuentes de energia mas sostenibles, y la
infraestructura y activos fijos necesarios para la produccion y distribuciéon de
energia. Iberdrola, con su amplia experiencia y presencia global, ha abordado
estos desafios de manera efectiva y ha demostrado su capacidad para adaptarse

a un entorno en constante cambio.

La regulacion y politica energética juegan un papel fundamental en la valoracion
de empresas del sector energético, ya que las decisiones regulatorias y politicas
pueden tener un impacto significativo en la rentabilidad y viabilidad de las
empresas. Iberdrola ha demostrado ser proactiva en la adaptacion a los cambios
regulatorios y en la anticipacion de las tendencias del mercado, lo que le ha

permitido mantener una posicion sélida y competitiva en la industria.



La volatilidad de los precios de la energia y la sensibilidad a factores externos
son consideraciones importantes en la valoraciéon de empresas energéticas, ya
que los precios de los combustibles fosiles y las energias renovables pueden
fluctuar debido a factores como la oferta y la demanda, la geopolitica y los
avances tecnologicos. Iberdrola ha diversificado sus fuentes de energia y ha
invertido en tecnologias renovables, lo que le ha permitido mitigar los riesgos
asociados con la volatilidad del mercado y posicionarse como un lider en la

transicion hacia fuentes de energia mas sostenibles.

La innovacién tecnologica y la transicion hacia fuentes de energia mas
sostenibles son tendencias importantes en el sector energético, y las empresas
que invierten en tecnologias limpias y sostenibles pueden tener una ventaja
competitiva a largo plazo. Iberdrola ha sido pionera en la inversién en energias
renovables y ha desarrollado una infraestructura integrada verticalmente que
abarca desde la generacion de energia hasta su distribucion y comercializacion.
Esto le ha permitido mantener una posicion de liderazgo en un mercado cada

vez mas centrado en la eficiencia y la sostenibilidad.

La valoracion de empresas en el sector energético también requiere una
evaluacion cuidadosa de la calidad y el estado de los activos, asi como la
planificacion de inversiones futuras. Iberdrola ha realizado inversiones
significativas en infraestructura y activos fijos, lo que ha contribuido a su

crecimiento sostenido y su sélida posicion financiera en el mercado.

En conclusidn, la valoracion de empresas en el sector energético es un proceso
multifacético que requiere una comprensiéon profunda de los factores
econdmicos, regulatorios, tecnolégicos y ambientales que influyen en la
industria. Iberdrola, con su enfoque en la innovacion, la sostenibilidad y la
eficiencia operativa, sirve como un ejemplo destacado de como las empresas
pueden adaptarse y prosperar en un entorno empresarial en constante
evolucion. Su éxito en la valoracién y en el mercado energético global refleja su
capacidad para anticiparse a los cambios del mercado y aprovechar las

oportunidades emergentes en el sector energético.



7. Declaracion del uso de herramientas de inteligencia artificial

Por la presente, yo, Celso Garcia-Morales Garcia, estudiante de E-2 Analytics de la
Universidad Pontificia Comillas al presentar mi Trabajo Fin de Grado titulado " Iberdrola
y el Sector de la Energia: Valoracién y andlisis en un Mundo de Transicién Energética", declaro
que he utilizado la herramienta de Inteligencia Artificial Generativa ChatGPT u otras
similares de IAG de codigo solo en el contexto de las actividades descritas a continuacion
[el alumno debe mantener solo aquellas en las que se ha usado ChatGPT o similares y

borrar el resto. Si no se ha usado ninguna, borrar todas y escribir “no he usado ninguna™]:

1. Brainstorming de ideas de investigacion: Utilizado para idear y esbozar
posibles areas de investigacion

2. Estudios multidisciplinares: Para comprender perspectivas de otras
comunidades sobre temas de naturaleza multidisciplinar

3. Corrector de estilo literario y de lenguaje: Para mejorar la calidad lingiiistica y
estilistica del texto

4. Traductor: Para traducir textos de un lenguaje a otro

Afirmo que toda la informacién y contenido presentados en este trabajo son producto de
mi investigacion y esfuerzo individual, excepto donde se ha indicado lo contrario y se han
dado los créditos correspondientes (he incluido las referencias adecuadas en el TFG y he
explicitado para que se ha usado ChatGPT u otras herramientas similares). Soy consciente
de las implicaciones académicas y €ticas de presentar un trabajo no original y acepto las

consecuencias de cualquier violacion a esta declaracion.
Fecha: 05/06/2024

Firma:  Celso Garcia-Morales Garcia
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