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Introduccion

La industria de las energias es una de las mas relevantes a nivel mundial, caracterizada por su
constante evolucién con el objetivo de adaptarse a mejoras tecnoldgicas y regulaciones
ambientales. Este dinamismo plantea tanto desafios como oportunidades, lo que obliga a las
empresas del sector tomar decisiones estratégicas para crear valor para sus accionistas. En este
trabajo nos centraremos en una compaiiia del sector, Endesa. Analizaremos el spin off que
realizé Endesa de Enersis y su compra por Enel en 2014, con el objetivo de determinar si dicha
transaccion creo o destruyd valor para el accionista. También, investigaremos las estrategias
tomadas por la direccién de la compaiiia, cual era el estado de esta en el momento en el que
se desarrolld la transaccidn y cuales fueron las implicaciones a largo plazo para Endesa y sus
accionistas.

Objetivos

El propdsito de este trabajo es analizar la estrategia de Endesa a la hora de vender Enersis a
Enel y ver si esta operacidén generd valor para el accionista. Para ello, realizaremos un indice
sintético en R, incluiremos diez compaiiias del sector y tomaremos como variables sus ventas,
EBITDA, Mature Markets EBITDA, Regulated Markets EBITDA, Capex, empleados, clientes,
produccidn de electricidad, capacidad neta instalada, produccidn libre de CO2, capacidad neta
instalada libre de CO2. Con esto determinaremos cual seria el precio de la accién de Endesa en
la actualidad en el caso que no se hubiese producido dicha transaccién. Los objetivos de este
trabajo son:

- Obtener las variables de las compafiias seleccionadas (Enel, EDF, ENGIE, E.on, RWE,
Iberdrola, Naturgy, ENI).

- Construir un indice sintético en Python o R para obtener cual seria la cotizacidn de
Endesa a dia de hoy en el caso de que no se hubiese producido dicha transaccién. Para
ello utilizaremos las compafiias mencionadas anteriormente con sus variables
correspondientes.

- Comparar el precio de la accidn de Endesa con el precio proyectado por el indice para
poder determinar si la operacion cred valor o no para el accionista.

- Analizar las estrategias tomadas por la direccidon de la compaifiia y los criterios en los
que se fundamenta. a la hora de generar valor para el accionista.

- Adentrarnos en las estrategias Value y Growth y ver como Endesa las ha utilizado.

Metodologia

En este trabajo utilizaremos un enfoque cuantitativo, para ello obtendremos la informacion de
plataformas como Bloomberg, Factset y Broker reports de afios anteriores al de la transaccién
(2014). Desarrollaremos un indice sintético con Python o R basandonos en otros indices
aplicados en estudios anteriores de caracter académico. Esta metodologia de investigacion nos
ayudara a analizar en profundidad las consecuencias de la operacidn. Si delimitamos bien el
objetivo de estudio y conseguimos utilizar las variables adecuadas podremos obtener
conclusiones veraces y alejarnos de cualquier tipo de sesgo.
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