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Resumen

En los dltimos 20 afios la economia espafiola ha experimentado etapas de crecimiento,
crisis y recesion; empresas de ambito nacional y lideres en su sector se han adaptado a
estos cambios econdmicos, generando estrategias de expansion, crecimiento y
desarrollo. Un ejemplo es el del Grupo Iberdrola, multinacional espafiola que ha ido
internacionalizandose a nuevos mercados fuera del territorio espafiol buscando nuevas
oportunidades de negocio y de expansion. Al ser esta una gran empresa espafiola
perteneciente al 1bex-35, sus acciones repercuten en la economia de Espafia, en mayor o

menor medida y tanto en términos cuantitativos como cualitativos.

Palabras clave: Internacionalizacion, Adquisicion, Crecimiento, Inversion Directa,

Mercados potenciales, Estrategias.

Abstract

For the past 20 years the Spanish economy has gone through different economic stages:
growth, crisis and recession; Spanish national companies, leaders in their sector have
adapted to these economic changes by developing strategies promoting the company’s
growth through expansion. An example of this is the Iberdrola Group, a Spanish
multinational registered at the Ibex-35 stock exchange that has undergone
internationalization by entering new markets outside the Spanish borders seeking new
opportunities to invest in and to expand too. Being Iberdrola a Spanish company, their
decisions and actions affect thus the nations’ economy, in a direct and indirect way, as

also in quantitative and qualitative terms.

Key Words: Internationalization, Acquisition, Growth, Direct Investment, Potential

Markets, Strategies.
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1. Introduccidn sobre el tema escogido

1.1 Razonamiento y planteamiento: ;Por qué este tema?

A lo largo de estos ultimos afios del siglo XX la economia espafiola, ha atravesado
numerosas subidas y bajadas en cuanto a sus indicadores econémicos como son la tasa
de crecimiento, de desempleo, de gasto y consumo. Uno de los periodos mas relevantes
de la Historia Econdmica de Espafia (y por el cual se deberia recordar a Espafia en el
futuro) fue cuando se experimentd la gran apertura al exterior, cuando empresas
nacionales de gran tamafio comenzaron a internacionalizarse. En aproximadamente 10
afios, empresas de caracter nacional y de alcance doméstico comenzaron a
transformarse en multinacionales con presencia global, pudiendo asi competir con
empresas internacionales. En 1996 solo existian en el mercado seis empresas espafiolas
entre las 500 mejores del mundo, para el afio 2007 el nimero de empresas espafiolas en
el listado de mejores empresas mundiales habia alcanzado los catorce; logrando asi ser
Espafia el unico pais de la Unién Europea que habia incrementado el nimero de sus

empresas en el ranking Fortune 500.

El punto de partida de la internacionalizacion de empresas espafiolas fue entre 1996-97,
pues fue en estos afios cuando Espafia comenzd a ser un exportador neto de Inversiones
Extra jeras Directas; las inversiones que Espafia emitia superaban a aquellas recibidas
por otros paises. Estas Inversiones Directas se enfocaron en un primer momento en
Latinoamérica como zona geografica preferida por las similitudes culturales e
idiomaticas, amplidndose posteriormente a paises proximos, pertenecientes a la Union
Europea y a Estados Unidos. Este fue el caso de empresas como Ferrovial, Banco
Santander o Iberdrola las cuales alcanzaron posiciones de liderazgo en mercados ya

establecidos y maduros pertenecientes a sus respectivos sectores de actividad.
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Fue gracias a una favorable coyuntura econdémica mundial y a varios factores
econdmicos que tuvo lugar esta veloz expansion de empresas espafiolas por el resto de
mercados internacionales. Entre algunos factores destacables se encuentran las
operaciones de privatizacion de empresas publicas latinoamericanas y la consolidacion
de la economia espafiola como una de las mas abiertas en ese momento (Requeijo,
2003).

Las empresas espafiolas comenzaron a internacionalizarse a través de la compra de
empresas locales del pais extranjero, esto supuso un empuje e incremento de las
actividades de Fusiones y Adquisiciones (M&A) transnacionales. Estas adquisiciones
en los paises receptores de inversion fueron decisivas a la hora de impulsar la corriente

de internacionalizacion espafiola.

La razon por la que he decidido escoger este tema para la realizacidn de este trabajo, es
porque considero que sin esta etapa de internacionalizacion y auge de apertura exterior
la Espafia que conocemos hoy no seria igual, no seria la Espafia moderna, internacional
y desarrollada en la que vivimos. Este periodo de expansion alcanzado mediante
adquisiciones y alianzas establecidas con paises extranjeros es un hecho relevante e
importante en la historia econémica de Espafia. Para poder realizar un analisis mas
detallado he escogido la empresa Iberdrola como ejemplo de una empresa espafiola que
ha experimentado este proceso de internacionalizacion y que actualmente es una de

nuestras mas grandes compaiiias, siendo lider en su sector a nivel mundial.




Mapa de estrategias econdmicas internacionales de Iberdrola y su repercusién en la economia de Espafia

1.2 Objetivos a alcanzar con este proyecto

Este trabajo tendra tres objetivos principales:
1) Realizar un listado detallado de todas las operaciones de compra
realizadas por Iberdrola durante el periodo de 1996-2014, estudiando las

circunstancias que llevaron a las adquisiciones de las mismas.

2) Analizar las causas que incentivaron la salida al exterior del grupo
Iberdrola, y describir aquellas adquisiciones mas importantes en su

trayectoria de expansion.

3) Evaluar la contribucion del proceso de internacionalizacion y el
posicionamiento estratégico de Iberdrola en otros paises a la economia

espafola, y la existencia de una posible repercusion sobre ésta.

Este trabajo se centrara en los 20 afios de mayor expansion internacional (1996-
2014/15) del grupo lberdrola, lider en el sector eléctrico energético, y su avance a través

de los distintos mercados del mundo.

Puesto que a partir del 2008 comenzo la crisis financiera, a nivel global, este estudio
busca reflejar como esta gran empresa espafiola (inscrita en el 1bex-35 y por tanto sujeta
a las imposiciones taxativas del gobierno espafiol) pudo sobrevivir a la dificil situacion
gracias a sus adquisiciones en mercados exteriores. A la hora de realizar este trabajo,
escogi Iberdrola por ser una de las empresas con mayor volumen de adquisiciones en el
exterior; a su vez para la realizacién de andlisis y tener una mejor comprension de la
misma, he extraido de sus informes financieros los datos necesarios de cada
adquisicion: nombre de empresa, pais, porcentaje de acciones adquiridas, precio

pagado, forma de pago de la adquisicion y demas datos relevantes de cada accion.

10
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A lo largo del trabajo he estudiado las variables mas relevantes del entorno, y que
afectaron al proceso de apertura y expansion de Espafa; estas variables fueron entre
otras el entorno econémico, la posicion estratégica del sector energético eléctrico y las
oportunidades de negocio en los distintos paises de destino. El trabajo profundizara en

los siguientes temas:

e Variables de la economia espafiola que permitieron la salida al exterior de
empresas nacionales y favorecieron la apertura del pais

e Analisis del desarrollo de la economia espafiola y sus diferentes periodos

e Seleccién de los paises de destino de la IDE espafiola, y clasificacion de los
distintos mercados incorporados por Iberdrola

e Evolucion de Iberdrola como empresa nacional, su desarrollo como

multinacional y planes estratégicos

El estudio busca exponer con mayor claridad la linea expansiva de Iberdrola en
estos 20 afios y el que esta haya llevado a cabo una estrategia de
internacionalizacion a mercados exteriores, si ha repercutido en mayor o menor
medida en la economia espafiola. Para poder establecer esta relacion, realizaré una
comparacion periodo a periodo, viendo la situacién en la que se encontraba Espafia

en un afo y las acciones que Iberdrola realizd en ese mismo afio.

11
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2. Estructuray orden que seguira el trabajo

2.1 Explicacion sobre el orden cronolégico del trabajo

La linea cronologica que seguird el trabajo sera continua, comenzando con una
introduccidn histdrica de la economia de Espafia desde 1995 hasta el 2014, delimitando
asi el comienzo de lo que se conoce como “La era de la internacionalizacién de Espafia”
hasta la actualidad. Este comienzo introductorio tiene como fin aportar una
contextualizacion al trabajo, y establecer asi un marco de referencia para el resto del

estudio. El estudio estara dividido en tres partes:

e Objetivos, entorno econdmico de Espafia, causas Yy proceso de
internacionalizacion de las empresas espafiolas

e Estudio del sector energético en Espafia y en paises de receptores e inversion
directa, y las adquisiciones transnacionales realizadas por Iberdrola

e Analisis de Iberdrola como grupo multinacional desde1996 hasta la actualidad y

la posible repercusion de sus acciones sobre la economia espafiola

Seré dentro del apartado de Internacionalizacién dénde se hara hincapié en factores de
caracter tanto macroecondémico como social que tuvieron un efecto sobre el pais, sobre
la economia y sobre la empresa analizada. Se incluird un andlisis sobre aquellos paises
extranjeros destinatarios de Inversion Directa Extranjera, centrandose en sus politicas
econdmicas, facilidades empresariales y oportunidades de negocio; para aportar una
vision mas amplia acerca de la situacion de Espafia y de sus empresas dentro del

contexto nacional e internacional.

Después de analizar el contexto, me centraré en la empresa seleccionada como ejemplo
de internacionalizacion. Se harad una introduccion acerca del sector energético, pues es
en éste en el que opera Iberdrola; con el fin de ampliar nuestros conocimientos acerca
de sus actividades, operaciones y caracteristicas. Consecuentemente, el trabajo se
enfocara en la relevancia de esta comparfiia en el mercado espafiol, su desarrollo y

evolucion como empresa lider en su sector.

12
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Tendré mayor consideracion por las actividades de expansion a otros paises, compra
venta de otras empresas, fusiones estratégicas para la firma e inversiones y

desinversiones realizadas.

3. Exposicion sobre la Economia Espafiola en los altimos 20 afios

3.1 Breve Introduccion sobre los afios previos a 1995-2014

El afio 1986 fue especialmente relevante para la historia de Espafia pues significo la
integracién de Espafia en la Unidn Europea, y su entrada en lo que seria una gran
coalicion de paises con una misma politica monetaria, y un mismo objetivo (la
implantacion de politicas y metas comunes se llevaria a cabo posteriormente no en
1986). Como explica (Maluguer de Motes, 2014) la integracién de Espafia en la UEM
en 1988 (aunque no seria hasta 1999 que comenzase a actuar) comporté la creacion de
dos flujos financieros de direccion contraria, ya que Espafia debia contribuir a la
financiacion de las instituciones comunitarias y a las politicas a implantar, mientras que
a su vez la Comision Europea transferia recursos hacia territorio nacional, con el fin de

ejecutar dichas politicas.

Fue durante este periodo en el que se comenz6 a distinguir entre los términos
internacionalizacion pasiva y activa’. La adhesion de nuestro pais a la UE coincidi6 con
una aceleracion de los movimientos internacionales de capital entre paises a
consecuencia de la globalizacion. Espafia consiguio una posicion muy fuerte como pais
receptor de inversion directa extranjera, a la vez que se produjo un gran crecimiento de
estos flujos en el mundo. Durante 1986-1990 las entradas netas de capital a largo plazo
superaron con creces el déficit por cuenta corriente de cada afio hasta entonces en

Espafia como se puede observar en la tabla inferior.

! Internacionalizacion activa es cuando la empresa entra en contacto con las empresas o
compradores finales en el extranjero y se hace cargo de aspectos burocréaticos, logisticos y
financieros. Por el contrario una Internacionalizacion pasiva es aquella por la cual dadas las
condiciones y el entorno en el que se encuentra la empresa esta comienza a establecer relaciones
con intermediarios en paises extranjeros, aunque de modo mas secundario y paralelo a sus
actividades corrientes.

13
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En esta época predominaba la inversion directa, principalmente destinada a proyectos

empresariales y a la creacion de nuevas actividades.

Tabla 1.1 Relaciones financieras entre Espafia y la UE (millones de euros)

Cobertura del déficit
Saldo de la balanza con comercial (medido por

Aportacion espafola Gastos de la UE en Espaiia la CEE Balanza de pagos) %
1986 682 632 -50 -0,94
1987 851 1.085 234 2,46
1988 1.420 2.393 973 7,81
1989 1.783 2.909 1.126 6,36
1990 2.306 3.066 760 4,27
1991 3.348 5.729 2.381 12,54
1992 3.961 5.952 1.991 10,73
1993 4.510 6.890 2.380 20,8
1994 5.637 7.392 1.755 14,79
1995 5.150 9.228 4.078 29,24
1996 4.510 10.591 6.081 49,76

Fuente: Elaboracidn propia - datos obtenidos del Ministerio de Economia

Comentario de la Tabla 1.1: Como se puede observar de la Tabla 1.1, de 1986-1996 las

aportaciones espafiolas crecieron de manera continua afio tras afio, demostrando la salida de
dinero del pais al exterior; a su vez, como se puede ver, la Unién Europea inyectaba dinero en
la economia espafiola a través de gastos de inversion, lo cual suponia un impulso en el
crecimiento econdémico del pais. Espafia en este periodo pasé de tener un déficit en la balanza
de pagos de -0,94% en 1986 a alcanzar un superavit de 49,76% en 1996, suponiendo un salto

significativo con el afio anterior 1995 donde se encontraba con un 29,24%.

Uno de los mecanismos motores de la internacionalizacién en Espafia fueron estas
entradas y salidas de inversion directa exterior, las cuales se intensificaron fuertemente
en 1980. Con la integracion de Espafia en la Union Europea, su papel internacional
cambié radicalmente, siendo un importante receptor entre 1985 y 1995 de inversion

directa exterior recibida a escala mundial.

14
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Tabla 1.2 Inversion directa exterior recibida (1985-1995) (millones de délares)

Estados Unidos 4775 Australia 62,6
Gran Bretafia 199,6 Canada 60,9
Francia 138 México 441
China 130,2 Singapur 40,8
Espafia 90,9 Suecia 37,7
Holanda 68,1 Italia 36,3
Bélgica-Luxemburgo 72,4 Malasia 30,7

Fuente: Tabla- elaboracion propia- datos OMC

Comentario de la Tabla 1.2: En este periodo Espafa era el quinto pais que mas inversiones

directas extranjeras recibia de otros paises, detras de Estados Unidos, Gran Bretafia, Francia y
China. Espafia se posiciono en esos afios como un pais con expectativas de crecimiento gracias

a su entrada en la Unién Europea lo cual foment6 su popularidad entre paises inversores.

Como explicaciones de esta situacion Unica en la historia de Espafia se pueden sefialar

varios factores que a mi parecer son esenciales:

1) La pertenencia de Espafia a la UE fue posible gracias al nuevo sistema de
garantias que se llevaba a cabo.

2) Ampliacién y modificacion de la normativa comunitaria fomentando la
liberalizacion de inversiones extranjeras.

3) Mejora de las dimensiones del mercado europeo, generado por la implantacion
de politicas regionales y aumento de la cohesién comunitaria ayudando asi al
aumento de renta per capita en paises de la UE;

4) Posicidon ventajosa para empresas pertenecientes a la UE frente a empresas
extranjeras (japonesas, norteamericanas, entre otros) ademas de una situacién
Optima y positiva en relacion a costes laborales y niveles medios de
productividad del trabajo. (Maluquer de Motes, 2014; p. 472)

15
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3.2 Linea temporal grafica de la Economia Espafola en estos 20 afios

Comentario del Gréfico 1.1:

El siguiente grafico muestra la evolucion del PIB del pais en las Gltimas décadas y los altibajos
que este ha sufrido. Como se puede observar el PIB ha ido creciendo de modo discontinuo
desde la época de los 70 hasta la actualidad. EI PIB lleg6 a su méximo 6,1 el afio en el que
ocurrid el crash bursétil de Estado Unidos, tras esto no solo el PIB espafiol pero el resto de
paises hasta entonces relacionados con Estados Unidos vieron sus PIB caer dada la mala
situacion en la que se encontraba Estados Unidos tras la caida de Wall Street. En el afio 1993
Espafia registré lo que hasta entonces habia sido la tasa de crecimiento méas baja de la historia
con un -1.7, con esta cifra Espafia salié de la crisis que hasta entonces habia sufrido y entr6 en
recesion. Seria en los siguientes afios que el PIB de Espafia se recuperaria de modo continuo y

creciente hasta el 2000 dénde alcanzé los 5.8.

De ahi en adelante el PIB espafiol comenzaria a decrecer lentamente en sus inicios hasta los
4.0 en el 2007, una vez llegado el 2008 Espafia entraria en la conocida crisis financiera,
causada por la burbuja inmobiliaria; cayendo asi en 2009 a la puntacion mas baja jamas
registrada en la historia de Espafia -4.2. Tras esto el PIB ha ido creciendo a ritmo lento

sufriendo subidas y bajadas en su puntacidn, pero dentro de niveles mucho mas estables.

En este grafico aparecen resaltados los distintos mandatos politicos que tuvieron lugar en
Espafia durante cada etapa, lo cual ejemplifica la existencia de diferentes estilos de gobernar
en cuanto a la eleccion de politicas econdémicas. Considero que la bajada o subida del PIB de
Espafia puede en casos deberse a ciertos eventos destacables, como puede ser la guerra lrak-
Irdn que ocasion6 una subida fuerte en el precio del petréleo y por tanto una bajada de nuestro
PIB, como mencioné anteriormente el lunes negro en Wall Street caus6 un desplomé de todas
las bolsas mundiales, y empobrecimiento de paises a nivel mundial y con ello la caida del PIB
de Esparia y resto de paises, comienzo de la crisis de las “.com” en Estados Unidos, desplome
de la bolsa estadounidense por la crisis de hipotecas basura, quiebra de Lehman Brothers.
Todos estos eventos causaron pérdida de confianza y control sobre el sistema financiero y

bursétil del pais.
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Gréfico 1.1 Linea historica de la economia espafiola
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3.3 Andlisis vy estudio de eventos relevantes en la Economia Espaiiola (1995-2014)

A finales de 1995 surgi6 un dinamismo nuevo Yy hasta entonces desconocido en cuanto a
la proyeccion inversora exterior de las empresas espafiolas; se experimentd un fuerte
aumento en las inversiones directas realizadas por las empresas espafiolas en paises y
mercados extranjeros. Esto se evidencid a través de la actuacion de empresas de gran
poder y tamafio, las cuales operaban en sectores altamente protegidos y regulados como
son la banca, energia y telecomunicaciones; estas comenzaron a situarse en nuevos

mercados con potencial de crecimiento con el fin de incrementar su tamafio y ampliar su

poder y presencia empresarial.
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Claros ejemplos son las empresas de servicios como pueden ser Telefonica, Iberdrola,
Banco Santander, Endesa, BBV, entre otros, estas empresas optaron por llevar a cabo
una estrategia de defensa, con el fin de protegerse de otras multinacionales con poder
suficiente para absorberlas, sobre todo encontrdndose en un entorno tan competitivo y

en mercado maduro.

A continuacion dividiré estos Gltimos 20 afios de la economia espafiola en 3 etapas: la
primera de 1996 hasta el 2000 momento préspero y algido de Espafia como potencia
econdmica; 2001-2007 auge maximo y comienzo de los sintomas pre-crisis financiera;
2008-2014 estallido de la crisis financiera, final de la crisis, recesion y situacién actual

de Espafia.

o 1996-2000: Crecimiento, Prosperidad y Desarrollo de Espaia

Tras la crisis econémica que sufrié Espafia pocos afios antes y tras finalizar la fase de
recesion econdmica a finales de 1993, Espafia volvio a resurgir. Esta época fue apodada
como la “década dorada” (desde 1995-2007), a comienzos de 1996 Espafa contaba con
1,4 billones de ddlares (de PIB) siendo la octava economia del mundo. Los flujos de
inversion directa crecieron de un 3% del PIB un 10% a finales de los noventa. En poco
tiempo se produjo un cambio de gran trascendencia econémica; claramente ligado al
rapido crecimiento competitivo empresarial existente en aquel momento en los
mercados internacionales. Con el fin de cumplimentar las exigencias requeridas por la
Union Europea para tener una moneda Unica entre paises, el gobierno fijo una serie de
objetivos con el fin de obtener un crecimiento solido, con estabilidad y creacion de

empleo.

Fue asi que se consiguio una reduccion en el déficit pablico siendo un 2,6% del PIB
(1997), con el fuerte auxilio de la caida de los tipos de interés (4,5% en 1997), y el
consiguiente impulso a la inversion y creacion de empleo, ademés de la reduccion de la

carga por el pago de intereses.
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Entre 1997-1999 la inflacion se mantuvo en un 2%. En 1997 se alcanzaron cifras
extraordinarias en cuanto a inversion directa, siendo las inversiones emitidas superiores
a las recibidas, convirtiendo a Espafia por primera vez en un pais exportador neto de
capitales. Como se observa en a tabla 1.3 el incremento tendencial del periodo fue de
3,7% anual, demostrando la situacion en auge en la que se encontraba Espafia. Con la
llegada de 1998 la inversion extranjera directa se fortalecio, creciendo asi el niUmero de
empresas nacionales que invertian en América Latina, por encima de las inversiones
realizadas por compafiias norteamericanas (10.100 millones de dolares por empresas
espafnolas frente a os 9.200 por norteamericanas), esta situacion de superioridad
inversora frente a los norteamericanos se mantuvo a lo largo de 1999. (Maluquer de
Motes, 2014; 482).

Tabla 1.3 Evolucidn del PIB real de Espafia 1996-2007

PIB PIB per capita en euros
Tasa de Crecimiento Tasa de crecimiento
1996 2,4 21
1997 39 3,6
1998 45 4,2
1999 4,7 4,5
2000 5 4,7
2001 3,6 3.8
2002 2,7 1,4
2003 31 1,4
2004 33 1,6
2005 3,6 19
2006 3,9 2,5
2007 3,8 1,8

Fuente: Elaboracién propia con datos del INE y Eurostat

Comentario de la Tabla 1.3:

De la tabla 1.3 se puede observar como la tasa de crecimiento del PIB creci6 de modo continuo
y acelerado entre 1996 hasta el 2000, lo mismo ocurrié con el PIB per cépita aunque de un
modo mas intenso. A partir del 2001 y hasta el 2007 se observa como el PIB cay6 fuertemente
con respecto al 2000 y se mantuvo durante los 6 afios siguientes en subidas y bajadas

constantes pero siempre en torno a un PIB de 3.
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En cuanto al PIB per capita del 2001 al 200,6 esta si decrecié fuertemente del 2001 al 2002,
manteniéndose entorno al 1 en los siguientes afios pero sin llegar a recuperar su posicion en el
afio 2000.

Esta situacion favorable tanto para empresas espafiolas como para la propia economia
del pais tuvo un efecto positivo en el crecimiento del papel de Espafia como figura
esencial de los flujos de capitales internacionales, viendo asi un aumento de casi el
cuadruple entre las inversiones extranjeras directas mundiales realizadas en 1995 y en el
afio 2000, siendo inicialmente 1,15% hasta llegar a un 4,67%. Segun la UNCTAD
(2001) los flujos de salida mundiales de ese periodo crecieron de 355.284 (1995) a
1.149.903 (2000) millones de ddlares. En esta etapa se llevaron a cabo distintas
acciones estratégicas, de las cuales un 55% de las inversiones realizadas fueron
mediante adquisiciones, el 42% se realizaron con aportaciones de capital y el restante
3% aproximadamente se emple6 para la constitucién de empresas nuevas en los

mercados destino.

o 2001-2007: Continuaciéon de la “década dorada” Auge maximo y comienzo

de los sintomas pre-crisis inmobiliaria

En 1999 se alcanzan todos los requisitos establecidos en el acuerdo de Maastricht y se
reconocen los paises que conformaban la UEM (Union Europea y Monetaria) siendo
estos Alemania, Austria, Bélgica, Espafa, Francia, Finlandia, Irlanda, Italia,
Luxemburgo, Paises Bajos y Portugal; todos estos cumplian con los criterios de
convergencia establecidos. Con la fijacién de los tipos fijos de cambios de cada una de
las monedas en 1999 con respecto al euro (futura moneda igualitaria entre paises) y al
Banco Central Europeo, se dio paso a la existencia del euro como unidad monetaria,
cotizada y a disposicion de cambio en los mercados bursatiles. Fue en 2002 tras la

entrada de Grecia a la UEM en 2001, que el euro entr6 en vigor entre todos los paises.
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La inclusién de Espafa dentro de una colacion de paises unificados y centralizados
supuso una mejora en la percepcion de Espafia como pais exportador e importador, con
potencial de crecimiento, y con perspectivas de mejoras en cuanto a su situacion

econdmica y financiera.

Esto inicialmente ayudé a que el PIB real del pais alcanzase su maximo en el afio 2000
(5.0% del PIB); pero a partir el 2001 Espafia comenzé a sumirse en una desaceleracion
progresiva y lenta (3.6% del PIB) (sin llegar a sufrir cifras negativas y manteniendo
aunque a un ritmo lento su crecimiento de la etapa previa). Fue a partir del 2006 cuando
esta desaceleracion en inversiones directas volvié a subir y expandirse de nuevo. Ver

Tabla 1.3 Evolucion del PIB real de Espafia

Gréfico 1.2 PIB real, en millones de euros de 2010
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Fuente: Elaboracion propia, datos obtenidos del INE y Eurostat

Comentario el Gréfico 1.2

Del gréfico superior se puede observar como el PIB real en millones de euros crecié de modo
continuado desde 1996 hasta 2007. Durante los primeros 5 afios (1996-2000) Espafia atravesd
una época de prosperidad y auge lo cual fomentd un crecimiento rapido en su PIB, fue a partir
del 2001 que el pais se adentr6 en una limitada desaceleracion en cuanto a su tasa de

crecimiento; aunqgue sin llegar a alcanzar cifras negativas como algunos paises de la UE.
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Desde el 2003 hasta el 2007, las tasas de aumento anual se estancaron por encima del 3% del
PIB. El grafico 1.2 es una representacion de la continuidad del crecimiento que se experimentd

durante esa etapa.

Desde el 2003 hasta el 2007 las tasas de crecimiento anual se mantuvieron superiores al
3%. El que en la primera etapa (1996-2000) el déficit publico se redujese de modo tan
dréstico y se llegase a superavit en el siguiente periodo, permitié cambiar la evolucion
de la deuda publica y con ello comenzar a dar una falsa sensacion de seguridad y
riqueza al pais (comienzo de la burbuja inmobiliaria). En este periodo también
predominaron como en el anterior las adquisiciones por encima de otros modos de
entrada en el mercado, su participacion fue de un 70%, seguidas por las aportaciones de
capital que representaron un 27,5% y menos que el en el periodo previo un 2,5% de

constituciones de empresas.

En los primero afios del 2000, segun datos del Banco de Espafia, aparte de las
adquisiciones y aportaciones de capital, la reinversion de beneficios adquirio mayor

protagonismo.

Entre 2001-2006 fluctuaron las orientaciones geograficas de los flujos de inversiones
directas; aunque las inversiones en América Latina ain predominaban frente a otros
paises y mercados, nuevas alternativas como Canada, Norteamérica o incluso paises de
la Union Europea se fortalecieron. Esta etapa precedente a la llegada de la crisis
financiera de 2008, resalta por su tendencia global de cierta estabilidad en el
comportamiento de altas tasas de crecimiento del PIB esparfiol (en torno al 4,2%) tras el

estancamiento econdmico mundial de finales de los noventa.
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Gréfico 1.3 Inversiones netas de Espafia por areas de destino 1993-2006 (millones de euros)
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Fuente: Real Instituto el Cano, datos del Registro de Inversiones

Comentario del Gréfico 1.3

El graficol.2 refleja las diversas inversiones netas realizadas en Espafia en distintas &reas de
destino, como son América Latina, paises pertenecientes a la Union Europea, Estados Unidos y
Canada u otros paises del resto del mundo. Como se puede observar a lo largo de la época de
los noventa, los principales recipientes de inversiones espafiolas fueron paises de la Uni6n
Europea y América Latina. A partir del afio 1996 es cuando las inversiones espafiolas
verdaderamente explotan en esos destinos llegando a invertir en ellos desde una media de 5000
millones de euros en 1997 hasta su 27,500 millones de euros en América Latina en 1999 y la
misma cantidad en paises europeos en el 2001. En el afio 1998 las inversiones en América
Latina estallaron, creciendo de modo exponencial en ese afio, y alcanzando su maximo en
1999; de ahi en adelante las inversiones espafiolas en esa area geogréfica cayeron de modo

progresivo y continuado hasta 2005; la época dorada de América Latina habia pasado.

En el caso de paises de la Union Europea estos crecieron de modo continuo y progresivo entre
1998 y 2001, pasada esta fase, continuaron experimentando fluctuaciones desde el 2001 hasta
2005 dénde las inversiones espafiolas llegaron a su nivel mas bajo aproximadamente, 11,000
millones de euros (2005), durante los siguientes cuatro afios tuvieron un crecimiento

desorbitado, llegando a invertir Espafia 45,000 millones de euros en 2009.
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En cuanto a las otras areas geograficas, estas se han mantenido constantes con algunas
subidas y bajadas a lo largo de los afios pero nunca pasando de inversiones mayores de 7,500

millones de euros (méaximo para Estados Unidos y Canada en el afio 2000).

o 2008-2014: Estallido de la crisis financiera, recesion y actualidad

El afio 2008 comienza con la conocida crisis financiera (algunos autores sitian el punto
de inflexién del ciclo econdémico a finales del 2007), la economia espafiola se adentrd en
un ciclo contractivo (2008-2009), estancamiento (2010-2011) y recesion (2012)
(Navarro Arancegui, 2008 y Ortega y Pefialosa, 2012,) hasta la actualidad. El comienzo
de la crisis financiera naci6 en Estado Unidos a causa de lo que se conoce como los
créditos “subprime”, que tenian su raiz en la burbuja inmobiliaria. Después del 2007 la
entrada de capital extranjero en Espafia cayé0 de modo importante, a causa de la
compleja situacion que estaban viviendo los paises inversores, la desconfianza acerca de
la evolucion y futuro de la economia espafiola y la parélisis de la demanda interna

nacional.

Entre 2008-2009 el PIB empezé a caer en Espafia de modo continuado, causando un
descenso del nivel de produccion. La tasa de paro comenz6 a crecer muy intensamente
alcanzando cifras alarmantes en esta crisis. Las importaciones también decrecieron por
falta de demanda; el poder adquisitivo de la poblacion se vio afectado de modo directo
ocasionando: pérdida de empleo (3,5 millones de desempleados), siendo la tasa de
desempleo del 27%, caida de los salarios y en casos congelacion de salarios en
empresas por imposibilidad de pago, bajadas del precio de las viviendas (ocasionadas

por los precios inflados) lo cual llevo a la economia a ralentizarse y no crecer.
La economia espafiola se muestra con dificultades para recuperarse de la crisis, pues

aunque ha habido subidas y bajadas en cuanto al PIB registrado, otros factores como el

empleo siguen retrocediendo y resistiéndose a su recuperacion.
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La salida de Espafia de la recesion depende en gran medida de la absorcion de los
desequilibrios hasta ahora acumulados en el pasado, ademas del desapalancamiento

financiero de empresas y ajuste del sector inmobiliario.

Gréfico 1.4 Auge y caida de la economia espafiola segin su PIB
Auge y caida de la economia espafiola
PIB por habitante de Espafia en relacién al de la UE
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Eurostat

Comentario del Gréfico 1.4:

El grdfico superior muestra la creciente subida del PIB por habitante en Espaiia en la “década
dorado” 1995-2007; en este periodo el PIB crece de manera continuada afio tras afio hasta
llegar a su nivel més alto en el afio 2007 alcanzando los 105. Es a partir del comienzo del 2008
y de la crisis financiera que el PIB comienza caer, inicialmente entre 2008 y 2009 de modo
lento, y con mayor rapidez del 2009 al 2013 llegando a alcanzar el mismo nivel de PIB (96) que
en 1999.

Desde el 2012 la economia espariola se enfrenta a una tarea compleja, basada en la toma
de medidas decididas en el ambito europeo, con el fin de avanzar en la reforma del
marco Institucional de la Unidon Monetaria, mediante la creacion de mecanismos de
gestion de estados de crisis, cumplimiento de compromisos de consolidacion fiscal,

ademas del disefio e implementacién de reformas.
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De este modo se espera recuperar la confianza en Espafa y mejorar las perspectivas de
crecimiento econdémico junto con el acelere de ajustes econémicos (Ortega y Pefialosa,
2012).

4. Caso lberdrola

4.1 La energia: un sector estratéqgico

El sector eléctrico energético representa un sector cada vez mas poderoso y necesario en
nuestra sociedad actual. La demanda por este bien ha crecido en las Gltimas décadas de
manera continua. Es uno de los sectores con mayor crecimiento en el mercado y que
cuenta con presupuestos elevados en Investigacion, Desarrollo e Innovacién (I+D+i)
por las empresas del sector. El sector eléctrico espafiol ha sufrido una profunda
transformacion desde el afio 1998. Hasta entonces, la actividad del sector estaba
concentrada en empresas caracterizadas por una importante estructura vertical, y que

ejercian monopolio en las distintas regiones espafolas.

La aprobacién de la Ley 54/1997, del Sector Eléctrico, supuso el inicio del proceso de
liberalizacion progresiva del sector mediante la apertura de las redes a terceros, el
establecimiento de un mercado organizado de negociacion de la energia y la reduccion
de la intervencidn publica en la gestion del sistema. (Boletin oficial mensual de la Red
Eléctrica de Espafia, 27/11/1997). Este proceso de liberalizacién de los mercados
energéticos en Espafia supuso el asentamiento de las bases para el desarrollo de un
nuevo modelo energético, pasando nuestro pais de tener un sistema regulado, el cual
consideraba los suministros energéticos como actividades de servicio publico, a un

sistema mixto de actividades no reguladas (Onega, 2003).
Con la reforma de la ley del Sector Eléctrico en 1997, no solo se consiguio liberalizar el

mercado de generacion; sino que se permitié el derecho a la libertad de eleccion de

empresa suministradora por parte de los consumidores.
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En 2003, la UE (Unidn Europea) establecid una nueva normativa con la intencion de
favorecer la creacion de un mercado integrado europeo energético; el objetivo de este
cambio normativo era el de afianzar la independencia legal y la gestion de redes, asi
como, asegurar la completa transparencia y objetividad del acceso de terceros a las
infraestructuras e instalaciones del sector energético. Con esta normativa la UE buscaba
separar la generacion, el transporte, la logistica y distribucion de energia eléctrica, y
acabar asi con las situaciones de integracion vertical que hasta aquel momento se podian

encontrar en las empresas estatales.

En el caso de Espafia, el crecimiento econémico del pais en el dltimo cuarto de siglo se
habia duplicado en cuanto al consumo total de energia (pasando de 42,6 miles de
toneladas equivalentes de petréleo en 1973 a 79,5 miles en el afio 2000); las empresas
nacionales se encontraron en un entorno de competencia mas abierta y con mejores
infraestructuras para la distribucion de fuentes de energia. Ese nuevo escenario requeria
de una mayor eficiencia por su parte, pues ademas existia una preferencia por el gas
natural como combustible menos contaminante (Grafico 1.5 y 1.6), el cual comenzaba a

tener mayor presencia en el sector energético.

Gréfico 1.5 Fuentes de Energia en Espafia
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Gréfico 1.6 Consumo de Energia en Espafia (1970-2010)

Evolucion del consumo de energia en Espana
=P atroleo

— (5o

90 T
w—Carbon |

80 T e |yclear ,,./’— \ |
wm——Hidro |

70 T |
Solar / ""\

60 T ==Edlico
Geobiomasa f/
50 + ‘ A
_B.OW \//\../

40

MTpe

|
L L T L S L P I e L S S L P, I S S L P I U | S R 1 B "I O S RO RS DR |

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010

Fuente: BP Statistical Review of World Energy. 2013

Comentario de Gréafico1.5y 1.6

El gréafico 1.5 evidencia como el petrdleo ha sido la fuente energética predominante a lo largo
de todo el periodo de 1996-2007 por lo que se trata de un recurso esencial y altamente
demandado. El gas natural aparece como la segunda fuente energética mas demandada y con
una creciente importancia; seguido de la energia nuclear que aunque se ha mantenido estable a
lo largo de los afios se mantiene fuerte como fuente de energia relevante. En el grafico 1.6 se
observa como el petroleo (respaldando los datos del gréfico 1.5) tiene el mayor consumo como
fuente energética demanda; se puede apreciar de la grafica como a partir de 1995 se acentla
aun mas esta demanda. Es en el 2008 que la demanda del petroleo cae, coincidiendo con la
crisis financiera global, que ralentizé el crecimiento econdmico de los paises. El resto de
fuentes energéticas también han crecido en los ultimos 20 afios aunque en menor medida que el
petroleo; el gas comenz6 a demandarse més a partir del afio 2000, pues las empresas

empezaban a emplear fuentes energéticas menos contaminantes.
Estos cambios generaron la aparicion de lo que se conoce como grupos multiutility,

empresas dedicadas a la produccion de varias fuentes energéticas, como el petréleo,

electricidad y sobre todo gas.
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Con la creacion de estos grupos, surgio la necesidad por incrementar la cuota de
mercado dentro del sector de energias renovables, el cual apuntaba a ser el futuro de la
produccion energeética (Vega, 2005). Tras el cumplimiento del protocolo de Kioto, el
cual obligaba a Espafia a reducir sus emisiones de gases en un 15% entre 2008 y 2012
las presiones sobre las empresas nacionales se acrecentaron. Segun el autor Rozas la
situacion de desagregacion de la actividad, asi como la asignacion de al menos un 25%
del mercado local a operadores comunitarios, provocé que las empresas europeas
disminuyeran sus margenes de beneficio y emprendieran anticipadamente una activa
expansion internacional (Rozas, 2009). Las empresas energéticas espafiolas
(principalmente los grandes grupos) se encontraban sometidas a una fuerte regulacién
antimonopolistica, la cual impedia su crecimiento a nivel doméstico; fue por esta razon
que las compafiias espafiolas vieron necesaria su entrada en mercados extranjeros,
comenzando por el mercado latinoamericano. Latinoamérica se encontraba en medio de
un de proceso de privatizacion de varios operadores y promovia la entrada de
inversiones directas extranjeras, facilitando la operacion de empresas en varios

segmentos a la vez (gas, petroleo, electricidad).

Espafia preservé al maximo la competencia interior, separando el sector publico de los
principales operadores energéticos nacionales, los cuales pasaron a tener gobiernos y
estructuras de gestion completamente privadas. El proceso de liberalizacion del sector
energético, no consiguid incrementar la competencia, pero si consiguio que se llevase a
cabo una reestructuracion empresarial, definida por: concentracion empresarial,
internacionalizacion, integracion de negocios estratégicos y presencia de socios

financieros (Arifio, 2004).

Actualmente el sector eléctrico-energético es uno de los pilares fundamentales de
cualquier economia desarrollada. “El suministro de energia eléctrica es esencial para el
funcionamiento de la sociedad y su precio es un factor decisivo de la competitividad de
buena parte de la economia.” (...) (Muro, 2009). La electricidad ha tenido siempre y
sigue teniendo un caracter estratégico en todos los paises y por ello es regulada por los

gobiernos mediante politicas.

29




Mapa de estrategias econdmicas internacionales de Iberdrola y su repercusién en la economia de Espafia

Se trata de un sector del cual en los proximos treinta afios se espera un fuerte

crecimiento, especialmente en cuanto a consumo de energia en economias emergentes.

Comentario de la Tabla 1.4:
Esta del 2012 refleja como en ese afio el sector energético en

Tabla 1.4 Figuras relevantes

3,6% del PIB
Espafia suponia un 3,6% del PIB del pais. Un 1,4% del

1,4% del empleo , . ,
’ P empleo total del pais estaba dedicado al sector eléctrico

24,4 % de las importaciones energético y un 24,4% de las importaciones de bienes eran

de bienes

también procedentes del sector energético. Mostrando asi la

Fuente: Elaboracion propia,
datos del CNE

dependencia energética de nuestro pais.

Tabla 1.5 Porcentaje de las importaciones energéticas en el total de importaciones de bienes

(y cobertura de las exportaciones):

1995 2000 2005 2010 2012
% s/total M 8,3 12,1 14,0 18,4 24,4
% cobertura 20,0 22,4 20,6 21,9 26,5

Fuente: Elaboracion propia con datos de DataComex

Comentario de la Tabla 1.5:

Se puede observar de la Tabla 1.5 como el porcentaje de las importaciones energéticas sobre el
total de importaciones de bienes (% s/total M) ha incrementado de manera continuada y
creciente de 1995 a 2012 en mas de 4 puntos por cada 5 afios menos de 2010 a 2012 dénde
incrementd por casi 6 puntos en 2 afios. La cobertura por el otro lado se ha mantenido mas
estable con subidas y bajadas siempre entorno a un 20% de cobertura, excepto en 2012 dénde

Ileg6 a alcanzar un 26,5%.

La importancia estratégica es vital en el sector energético para el funcionamiento de
todo el sistema productivo espafiol y la satisfaccion de la demanda final; existen otras
dos vertientes fundamentales de esta importancia: la internacionalizacién empresarial y

la tecnoldgica.
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Segun UNESA (Asociacion Espafiola de la Industria Eléctrica), las actividades
internacionales y de diversificacion aportaron en 2011 el 63% del resultado bruto de
explotacion de las empresas eléctricas espafiolas (el 37% restante correspondié a los

ingresos procedentes de la actividad eléctrica nacional). Se trata, pues, de un sector
clave en la importante internacionalizacion del tejido empresarial espafiol

experimentada en los Ultimos afios.

Gréfico 1.7 Estructura de la cifra de negocio del sector eléctrico energético (%)
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Fuente: Sector Energético por UNESA

Comentario del Gréfico 1.7

En el gréafico superior obtenido de UNESA, aparece reflejado el % que supone dentro del sector
eléctrico energético el mercado eléctrico nacional frente a otros negocios relacionados al
sector. Como Se puede observar en el ario 1998 el negocio “eléctrico nacional” suponia un
93% del total de sector eléctrico energético, este negocio fue decayendo con el paso de los
afos, perdiendo afio tras afio poder frente a otros negocios del sector. Durante el periodo del
2000 al 2004 el % que suponia el electro nacional se mantuvo relativamente estable entorno al
60% y manteniéndose aun la cifra de negocios predominante dentro del sector. Es a partir del
2006 que el negocio eléctrico nacional pierde su posicion mayoritaria rondado el 40% y
lentamente decreciendo. Esta bajada pudo deberse a la gran inversion realizada por varias
empresas del sector energético y en energias renovables y al desarrollo de nuevos métodos de

generacion de energia mas eficiente.
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En cuanto a los indicadores de la importancia del sector energético en Espafia y su
tecnologfa, segun el Estudio Altran?, el esfuerzo de I+D+i del sector de la electricidad
espafiola sobre la cifra de negocio fue en el afio 2007: 2,3% frente a la expectativa para
2017: 3,3%. Se trata de un escenario de inversion tecnologica dentro del sector
eléctrico que no puede ser calificado de “modesto” y protagonizado tan solo por las
grandes empresas del sector como es Iberdrola. A escala internacional (EU Industrial
R&D Investment Scoreboard) las empresas espafiolas del sector energético ocupan una

muy modesta posicion dentro de las europeas.

4.2  Motivos y criterios de la seleccion de Iberdrola

4.2.1 Iberdrola como empresa: Nacimiento, Evolucién y Desarrollo

A la hora de seleccionar la empresa a estudiar en este trabajo era importante escoger una
figura relevante dentro de la economia espafiola; una empresa reconocida tanto a nivel

nacional como internacional y perteneciente al IBEX-35.

Iberdrola también conocida como IBE en el IBEX-35 es una empresa de origen espafiol
dedicada a la produccidn, distribucién y comercializacion energética, enfocandose en
electricidad. Nacidé en 1992 gracias a la fusion entre dos conocidas empresas eléctricas
espafolas Hidroeléctrica Espafiola e Iberduero. Iberdrola constituye a dia de hoy una de
las empresas eléctricas mas grandes a nivel internacional, siendo la nimero dos en
produccion de electricidad en Espafia tras Endesa (Diario Expansion, 21/09/2013) y es
el primer grupo energético espafiol por capitalizacion bursatil (EI Economista,
15/04/2008).

Se trata de una empresa con un negocio liberalizado, entre sus actividades principales se

encuentran la generacion y comercializacion de gas y electricidad.

2 Empresa dedicada a la consultoria de empresas dedicadas a la tecnologia e innovacion, actla a
nivel mundial
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Es una multinacional que se encuentra en mas de 40 paises de Europa, América del
Norte y Ameérica Latina, contando entre sus parques de produccién con centrales
hidroeléctricas, ciclos combinados de gas, parques eolicos, plantas nucleares y de
cogeneracion. En el afio 2013 ingreso la cantidad de 32.807,9 millones de euros de los
cuales 2.571,8 millones de euros fueron Beneficio Neto y 92,493 millones de euros de

Activos (datos obtenidos de la web oficial de Iberdrola).

Tabla 1.6 Puntos de suministro y energia total distribuida por pais en 2013

N° de puntos de suministro a | Energia Total distribuida
(millones) (GWH)
Espafia 11,64 91.656
Reino Unido 5,79 37.750
EE.UU 2,44 33.187
América Latina 12,4 52.215

Fuente: Elaboracion propia, datos obtenidos de Iberdrola

Comentario de la Tabla 1.6

La tabla 1.6 refleja el namero de puntos de suministros que lberdrola tiene aquellas zonas
geogréficas donde opera. Como podemos observar Espafia es el lugar donde tiene mayor
nimero de puntos de suministro seguido por América Latina y Reino Unido. Esta diferencia se
debe a que el nimero de adquisiciones realizadas por lberdrola en sur américa es mucho
mayor que el realizado en Estados Unidos o Reino Unido. Mientras que Iberdrola ha comprado
diversas empresas energéticas tanto en Brasil como México, en Reino Unido solo ha adquirido

Scottish Power, y en Estados Unidos Electro.

4.2.2 Estrategias de Internacionalizacion realizadas

La internacionalizacion del Grupo Iberdrola puede categorizarse como un eje
estratégico en su desarrollo a lo largo de estos ultimos 20 afios. La transformacion que
ha experimentado este grupo puede definirse como un cambio de 180° y casi radical; ha
pasado de ser una empresa eléctrica de ambito local a un lider energético de caracter

global.
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La transformacion de la estructura de negocios de Iberdrola refleja de modo muy
grafico ese cambio, al haber pasado la actividad tradicional energética en Espafia de
representar el 99% de los resultados en 2000 a un 62% en 2006.

En Plan Estratégico de la empresa para 2008-2010, (Iberdrola, 2007) evidencio la
importancia de la expansion internacional como forma de creacion de valor. Asi, de
acuerdo con las proyecciones publicadas en dicho Plan, los resultados estimados para
2010 procedentes del mercado nacional (excluyendo energias renovables)

representarian un 33% del total.

Gréfico 1. 8 Contribucion de los negocios al EBITDA* consolidado (2000-2010E)

EBITDA 2000 EBITDA 2006 EBITDA 2010E

1%

18%

14%

W Energia E pana B ScottishPower EEUU. Y Canada

Renovables Latam Resto

Fuente: Plan Estratégico 2008-2010 presentado a analistas e inversores de Iberdrola

*EBITDA: Earnings before interests, taxes, depreciation, amortization; traduccion al espafiol
Beneficios antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones

Comentarios sobre Gréafico 1.8

El gréfico superior (1.8) muestra como el EBITDA (Beneficios antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones), de Iberdrola estaba constituido en su mayoria en el afio 2000
por energias en Espafia y solo un 1% del total representaban otros negocios.
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En el afio 2006 observamos un cambio en la estructura del EBITDA del grupo en el cual las
energias en Espafia han caido a un 62% del total, aparecen por primera vez las energias
renovables, las inversiones en Latino-américa y resto de negocios aumentan hasta un 6%. Para
el afio 2010, las adquisiciones realizadas por Iberdrola han llevado a la insercién en su
EBITDA de nuevas areas geogréaficas como Reino Unido y Estados Unidos mas Canadé; aparte
de Latino-América que alin mantiene su posicion aunque relativamente mas baja que en 2006.
Se puede observar como a su vez las energias renovables ganan poder del 2006 al 2010
incrementando su valor en las aportaciones al EBITDA consolidado.

Desde la constitucion de Iberdrola en 1992, este grupo energético ha seguido una guia
constante y creciente en cuanto a su interés por mercados exteriores e internacionales. A
continuacion comentaré con mayor detalle las distintas etapas y periodos de expansion

internacional del Grupo Iberdrola.

o Periodo 1995-2001: Aprendizaje y primera expansion

En 1995 se cre6 Iberdrola Energia también conocida como Iberener; esta fue la primera
iniciativa de internalizacion sistematica y estructurada de Iberdrola, y fue disefiada para
canalizar las inversiones internacionales del grupo, ademas de otras inversiones de
ambito nacional correspondientes a los sectores de agua, gas y electricidad. La creacion
y lanzamiento de Iberener respondia a la doble dinamica estratégica de
internalizacion/diversificacion de aquella época, y que era comdn para un gran namero
de empresas espafiolas, no solo del sector energético, sino de otros sectores, de la
segunda mitad de los afios noventa. Podemos enumerar algunas empresas como Banco

Santander, Endesa, Gas Natural, Telefénica, Aguas de Barcelona, entre otras.

La apertura de la economia espafiola fue una de las causas que favorecio el comienzo de
los procesos de internacionalizacion de empresas; la situacion de avance y prosperidad
en el pais fomento la busqueda de nuevas oportunidades y necesidades en mercados
exteriores. Las empresas buscaban mercados donde crecer, paises con incipientes

procesos de liberalizacion econémica y mejoras en su situacion financiera.
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En el caso especifico de las compafias energéticas como Iberdrola, estas se vieron
directamente favorecidas por su tendencia de entonces de configurar modelos de
negocio basados en la multiutilidad. Como aparece en el Plan Estratégico 2008-2010 de
Iberdrola, “desde un punto de vista geografico Iberdrola, al igual que la mayoria de
empresas espafiolas, centr6 inicialmente sus inversiones internacionales en
Latinoamérica, aprovechando la ola de privatizaciones de servicios publicos del periodo
y en atenciéon a la cercania linglistica y cultural con el mercado tradicional de la

compafiia”.

Gracias a su experiencia y larga vida como empresa en el sector energético espafiol
Iberdrola supo como emplear las herramientas y conocimientos de la compafiia para
mejorar su eficiencia y obtener mayor rentabilidad de las operaciones de los activos
gestionados en esos mercados, beneficiando a las comunidades de nueva implantacion y
también creando valor para sus accionistas. Como resultado de estas actuaciones y a
través de su participacién en distintos procesos de privatizacion y licitacion, lberdrola
logré en el afio 2000 tener presencia en 7 mercados de la region Latinoamericana
(México, Guatemala, Colombia, Brasil, Bolivia, Uruguay y Chile), en los negocios de
electricidad (generacion y distribucion), distribucién de agua, gas, telecomunicaciones,
llegando a contar contando ya entonces con 7 millones de clientes. En este periodo
existen tres episodios claves y destacables por su importancia en el desarrollo posterior
de la estrategia de internacionalizacion de Iberdrola (Ravina Bohérquez, y Alvarez Arce,
2008):

» Adquisicion en 1997 de la distribuidora del Estado de Bahia en Brasil
(Coelba), compafiia que a su vez se adjudicé la gestion de la distribuidora de
Rio Grande do Norte; ambas operaciones daban acceso a lIberdrola a casi 3

millones de clientes en este pais.
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» Entrada en México en 1999 mediante la adjudicacion de una primera licitacion
de la CFE para construir un ciclo combinado de gas en Monterrey y compra de
Enertek; ésta seria la primera piedra para convertir Iberdrola en el primer

operador privado de ese pais norteamericano.

» Adquisicion en 2000 de otra gran empresa distribuidora brasilefia (Celpe),
presente en el Estado de Pernambuco, lo que elevd casi 5 millones los clientes
gestionados en Brasil.

Fue a través de los afios y de todas estas acciones que Iberdrola adquirié un know-how
de internacionalizacion de gran valor y que le seria de gran importancia para su
posterior y futuro desarrollo como empresa internacional (adquisiciones, gestion y
desarrollo de proyectos, integracion e implementacion), ademas de un elevado nivel de
conocimientos acerca de nuevos mercados de implantacion. Todo esto favorecio y dio
paso a la consolidacion de plataformas de negocio que demostrarian su gran potencial

de crecimiento en el siguiente periodo.

Gréfico 1.9 Expansion en Latino América (1995-2001)

Iberdrola en Latinoamérica (2000) “
IBERDROLA

Generacion
= México
= Brasil

= Chile

Distribucién de Distribucién de agua
electricidad = Uruguay
= Guatemala = Chile
= Brasil
= Bolivia Telefonia
= Brasil
Distribucién de gas
= México
= Colombia
= Brasil

Fuente: Informes Anuales Iberdrola 1995-2011
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Comentario sobre Gréfico 1.9

El grafico 1.9 muestra la expansion realizada por Iberdrola en el area geografica de América
Latina, y como para el afio 2000 el Grupo lberdrola se encontraba presente en distintos
mercados dentro de un mismo sector, es decir, en el negocio de distribucion de agua, de gas, de
electricidad, de telefonia. Los principales paises en los que operaba Iberdrola en

Latinoamérica eran México y Brasil.

o Periodo 2001-2006: Plan Estratégico- reenfoque y concentracion

Segun el Observatorio sobre el gobierno de la economia internacional (Ravina
Bohérquez y Alvarez Arce, 2008) “la entrada en el nuevo milenio coincidié con un
cambio en la alta direccion del grupo Iberdrola, tras el nombramiento en 2001 de
Ignacio Sanchez Galan como vicepresidente y consejero delegado del mismo. Las
nuevas circunstancias del entorno energético espariol invitaban a una reflexion sobre el
futuro proceder de la empresa, lo que se tradujo en la publicacion de un nuevo Plan
Estratégico a finales de ese afio y que exponia un horizonte temporal de cinco afios,
hasta finales de 2006

En el afio 2006 la economia espafiola se encuentra en un momento algido en cuanto a
situacion econdmica, estabilidad financiera e inversiones tanto directas como indirectas.
Es en este periodo donde aparecen oportunidades de crecimiento en el mercado
nacional, aunque existe un enfrentamiento en esta etapa por el fuerte incremento en la
demanda de energia, ligado al ciclo de expansion econdémica, y a una acuciante
inversion hasta ese momento en nueva capacidad de generacion. Segun el informe anual
de medio ambientales de Iberdrola de 2003 fue esa oportunidad de inversion en Espafia
la cual permiti6 a Iberdrola tener una vision y prediccién a futuro acerca de su
desarrollo de la potencia de sus ciclos, los cuales combinan gas y tecnologias

renovables, principalmente de tipo edlico.
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El que la empresa invirtiese mayores recursos y esfuerzos en el ambito domestico no
signific un abandono de la estrategia de expansion internacional, sino un reenfoque de
sus acciones hasta entonces realizadas, de sus estrategias foraneas a llevar a cabo. “De
los 12.000 millones de euros previstos en el programa de inversiones que acompariaba
al Plan Estratégico, 3.600 millones (un 30% del total) se destinarian a los mercados de

México y Brasil.” (Ravina Bohorquez y Alvarez Arce, 2008).

Los dos pilares mas importantes en la estrategia exterior de Iberdrola fueron por tanto
(1) priorizar geograficamente entre México y Brasil sus inversiones en Latino América
y (2) centrar las mismas en el negocio eléctrico. Como sefiala Iberdrola (Informe Anual,

2003) en este nuevo rumbo de su estrategia internacional influyeron varios factores:

» La posibilidad de limitar la exposicion al riesgo-pais en la region, dentro de un

entorno de crecimientos econdémico y financieros cambiantes e inciertos.

» La accién de racionalizar la cartera de proyectos internacionales, dejando asi
aquellas actividades dénde Iberdrola tenia posicion minorista (por ejemplo, las
distribuidoras de gas), o como las actividades calificadas como “non-core”; es
decir, no pertenecientes a su razon de ser o actividad esencial. (por ejemplo,
telefonia).

» La necesidad de alcanzar y compaginar el ambicioso programa de inversiones
del Plan con el mantenimiento de los estados financieros de la empresa de
modo sélido y estable, esto supuso el planteamiento de un programa de
desinversiones de 3.000 millones de euros y la necesidad de optimizar la cartera

de proyectos de la empresa en futuros periodos.
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Gracias a las acciones que se habian realizado en los periodos anteriores, Iberdrola
contaba ya en México en 2001con una potencia instalada y en construccién entorno a
los 2.200 MW de energia; superando asi las expectativas esperadas pues su prevision
para 2006 como aparece documentado en su Plan Estratégico era alcanzar mas de 5000
MW. Por el otro lado, en el caso de Brasil, no solamente se requerian inversiones para
las actividades de distribucion sino ademas se estudid la posibilidad de desarrollar
también proyectos de generacion, aprovechando asi el poder de Iberdrola en tres de las
principales empresas distribuidoras regionales en las que participaba desde la segunda

parta de los afios noventa.

Tras esto la inversion internacional realizada por el Grupo durante el periodo del Plan
Estratégico Ilego a superar los 4.000 millones de euros (es decir por encima de los 3.600
millones presupuestados inicialmente), de esta cifra 3.000 millones fueron destinados a

los mercados latinoamericanos:

» Plan Estratégico para México: las previsiones inicialmente establecidas se
cumplieron casi al completo pues a finales del 2006 el grupo consiguié operar o
tener plantas de generacion en proceso de construccion con una potencia
energética de 5.000 MW. Con estas inversiones Iberdrola consiguid posicionarse
como el lider privado del sector en el pais.

» La presencia de Iberdrola también se consolidd en Brasil en este periodo de
prosperidad inversora. La empresa invirtio y participo en el mercado brasilefio a
través de varios proyectos de generacion de potencia, alcanzando en 2006 475

MW de potencia en sus plantas, (teniendo ya alrededor de 1.000 MW instalados).
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Tabla 1.7 Potencia Instalada de generacion, 2001-2006 (MW) en América Latina

Proyecto Capacidad MW Ano de Inicio
Enertek 120 1998
Monterrey 1037 2002/03
Altamira III-IV 1036 2003
La Laguna 500 2005
Altamira V 1121 2006
Tamazunchale 1135 2007
TOTAL 4949 >

Fuente: Elaboracién propia con datos del Informe de Sostenibilidad de Iberdrola 2006

Comentario de la Tabla 1.7

De la tabla 1.7 se puede extraer como a medida que fueron pasando los afios e Iberdrola crecia
como empresa obteniendo mas know-how y experiencia en el mercado latinoamericano, sus
instalaciones y plantas energéticas en Latinoamérica fueron mejorando en eficiencia y
potencia. De este modo vemos como aquellas plantas mas recientes como la de Altamira V o

Tamazunchale tienen mayor capacidad de MW que las adquiridas con anterioridad.

En esta etapa de desarrollo del Grupo Iberdrola, ademés de la estrategia de
internacionalizacion que la empresa estaba llevando a cabo comenz6 a ganar presencia
y poder su nueva unidad de negocios: la unidad de energias renovables de la empresa.
Ya en el afio 2001 Iberdrola resalt6 la importancia que las energias renovables tendrian
en el futuro, y su interés particular en adquirir en un futuro energia producida mediante
fuentes renovables. Como aparece en el Plan Estratégico de 2007-2009, los activos de la
nueva unidad de negocio pasaron a conformar una nueva unidad operativa, lo cual entre
las empresas espafiolas y europeas de “utilities” de aquel momento supuso una novedad,
pues 0 no estaban convencidos de su viabilidad como actividad o lo categorizaban de
estrategia de diversificacion de carteras de tecnologias de generacion.
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Inicialmente el Plan establecié un objetivo de funcionamiento superior a los 3.800 MW
de potencia en energia renovable para el afio 2006, enfocando la mayoria de sus

esfuerzos en Espafia.

Tras observar el rendimiento de la nueva unidad de negocio y su potencial de desarrollo,
Iberdrola decidio replantearse los objetivos fijados para el area de energias renovables
con una visién de futuro, esto generd que se empezaran a considerar otros mercados
extranjeros e internacionales como parte de su eje estratégico para la expansion de
energias renovables. De este modo con el comienzo del 2007 la potencia renovable de
Iberdrola alcanzé los 4.400 MW superando asi las expectativas esperadas con los
objetivos establecidos en el inicio. Iberdrola invirtié alrededor de 600 millones de euros
con el fin de facilitar y agilizar la penetracion de su nueva unidad de negocio

(renovables) en otros mercados alternativos al espafiol.

Comentario Grafico 1.10 (inferior)

El gréfico 1.10 demuestra el avance del Grupo Iberdrola desde el afio 2002 hasta el 2006 en el
sector de energias renovables y sus diversas adquisiciones y operaciones internacionales
realizadas. En 2002 las areas geograficas donde Iberdrola operaba eran Espafia y Brasil,
siendo Espafia su principal fuente de energias renovables; en 2004 y 2005 Iberdrola se
expandié a Portugal, México, Francia y Grecia seguidos por Reino Unido, Italia, Alemania 'y
Polonia. No fue hasta 2006 cuatro afios mas tarde cuando Iberdrola consiguié alcanzar los

4.434 MW de potencia energética renovable, de los iniciales 1.414 MW que producia en 2002.
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Gréfico 1.10 Iberdrola Renovables (2001-2006)
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Fuente: Iberdrola Renovables-Presentacion a Analistas (octubre 2007)

o Periodo 2006-2007: El Gran Paso Internacional

Las acciones decisivas que transformaron de modo decisivo la estructura de negocio de
Iberdrola tienen lugar entre 2006-2007. A finales del 2006 el grupo Iberdrola decidio
expandirse mas alld de América Latina y puso su interés en Reino Unido y
Norteamérica (EE.UU.); a través de la adquisicion de la britanica Scottish Power (2007)

y de la norteamericana Energy East (2008).

La adquisicién de Scottish Power era parte del Plan Estratégico 2007-2009 de la
empresa (lberdrola, 2006), con esta operacion Iberdrola buscaba acceder a sus
principales lineas estratégicas y acelerar su necesidad de internacionalizacion. Este
deseo de internacionalizacion acelerada se dio principalmente por 3 factores de entorno
como aparecen enumeradas en el Plan Estratégico 2007-2009 de Iberdrola (Iberdrola,
2006).
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» Descenso de las oportunidades de inversion en fuentes de energia tradicional
en el mercado espafiol, tras un periodo corto pero intenso de desarrollo de
nueva capacidad de generacion en el mismo.

» Materializacion de gran potencial de inversion en energias renovables a nivel
global, campo en el que Iberdrola contaba con la ventaja y experiencia de ser
un “first mover ” dentro del sector.

» La perspectiva de que en Europa se iba configurando un «campo de juego» en
el que el tamafio y la presencia en mercados distintos a los nacionales

tradicionales se convertian en elementos criticos para el futuro.

Scottish Power se presentaba como una alternativa interesante a considerar por
Iberdrola, ambas empresas habian seguido tendencias similares en cuanto a actuaciones
empresariales, su equipo ejecutivo se mostro interesado en la adquisicion contribuyendo
asi a un acuerdo final entre ambas empresas mutuamente beneficioso para los
accionistas de ambas. Con la operacién de adquisicion de Scottish Power, segun José
Luis del Valle (Director de Estrategia y Desarrollo de Iberdrola) esto permitié a la
empresa “dar un salto significativo en todas las areas de negocio estratégicas del grupo

(generacion y distribucion de electricidad, renovables y gas) a nivel internacional”.

La unién de ambas empresas dio paso a la creacion de una plataforma de crecimiento
lista para encarar el nuevo mercado Unico de la energia en Europa que se estaba
formando y ayudaba asi a su plan de expansion en los mercados eélicos y de gas en
norte américa. Finalmente la operacion de adquisicion se transformé en una fuente de
creacion de ventaja competitiva de valor tanto por las nuevas oportunidades de
crecimiento conjunto que ahora el Grupo Iberdrola tenia sino ademas por la realizacion
de sinergias a nivel global y mejora de la profesionalidad y practicas en los negocios al

contar ahora con distintas areas de talento en sus nuevas adquiridas compafiias lider.
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Tras la compra en 2007 de Scottish Power, Iberdrola anuncio el acuerdo que habia
realizado con la empresa norteamericana Energy East con el propdsito de adquirirla.
Energy East era conocida como una “utility” integrada en el sector eléctrico y de gas
localizada en la zona noreste de los Estados Unidos. La adquisicion de Energy East
tenia como funcion el complementar la posicion del Grupo Iberdrola en el mercado
norteamericano, adentrdndose asi su mercado con un flujo de caja predecible y un bajo
nivel de riesgo en cuanto a negocios realizado; es decir, actividades de distribucion de

electricidad y gas regulada.

Con la compra de estas dos empresas Iberdrola dejas atras su condicion de empresa
local, pasando a ser su campo de actuacion de nivel global; tanto por su tamafio como
empresa como por la cantidad de inversiones orgéanicas, operaciones de adquisicién e

importancia en mercados donde se esta asentando e implantando.

Grafico 1.11 Grupo lberdrola en Estados Unidos y Canada

Presencia del Grupo Iberdrola en EE.UU y 4
Canada IBERDROLA

Capacidad de almacenamiento
de gas” (bcm)

I Transporte y Distribucion EE.UU . * Iberdrola - Energy East (pro forma, Incluye compra 51% de Klamath
@® Proyectos edlicos =" ** Incluye capacidad propia y contrastada en PPM
A Almacenamiento de gas

Generacion térmica

@ Generacion hidroeléctrica

Fuente: Iberdrola Presentacion a Analistas “Plan Estratégico 2008-2010"
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Comentario Grafico 1.11

El gréfico 1.11 enmarca la presencia de Iberdrola en Estados Unidos y Canada y las diferentes
instalaciones y plantas generadoras de energia que poseen en esa zona geografica. Como se
aprecia del gréafico anterior en el caso de territorios estadounidenses predominan los proyectos
edlicos marcados con circulos, y el almacenamiento de gas sefialado con tridngulos; en
territorios canadienses la presencia de Iberdrola es mucho mas limitada poseyendo Unicamente

tres planta de almacenamiento de gas.

o Periodo 2008-2010: Plan Estratégico

Entre 2006 y 2007 el grupo Iberdrola experiment6 una rapida transformacion, lo cual
hizo necesario el replanteamiento de sus objetivos estratégicos; en primer lugar, la
empresa habia alcanzado algunos de los objetivos que plantearon en su Plan Estratégico
de 2006, incluso antes de lo previsto; esto se debié principalmente gracias a las
adquisiciones que Iberdrola estaba llevando a cabo. En un segundo plano la
reconfiguracién del grupo suponia la apertura de nuevas e interesantes oportunidades de
crecimiento hasta ahora no exploradas por la empresa. El resultado de este
replanteamiento termind en la elaboracion del Plan Estratégico para el periodo 2008-
2010. El Plan partié como punto base de la consideracion actual del Grupo Iberdrola, es
decir, una empresa enfocada en el area Atlantica (Grafico 1.12) y con un una reconocida
presencia en varios mercados estratégicos: Espafia, Norteamérica, Latinoamérica (Brasil

y Meéxico) y Reino Unido.
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Grafico 1.12 Presencia en el area Atlantica de Iberdrola

Posicion en el Area Atlantica Py
'IBERDROLA

Reino Unido:

3* distribuidora eléctrica
Una de las 5 principales
comercializadoras
1* compaiiia eélica

Latinoamérica:
1er gen. privado en México
1* distribuidora en Brasil

Espafia:
Principal compania
energética

Fuente: Iberdrola Presentacion a Analistas “Plan Estratégico 2008-2010"

El nuevo Plan contempl6 dos ejes estratégicos principales, claramente diferenciados:

> Eje de crecimiento, este eje se centraria en fomentar e impulsar la

expansion y crecimiento de Iberdrola Renovable.

> Eje de consolidacion en los mercados considerados estratégicos, el
cual se basaba en la realizacion de actividades determinadas en
distintas areas de negocio y corporativas con el fin de reforzar la
presencia del Grupo Iberdrola en esos territorios.

Como describen Ravina Bohorquez y Alvarez Arce "el Plan Estratégico se sustentd en
un programa de inversiones superior a los 24.000 millones de euros para el trienio, de
los que 6.400 millones se destinarian a la adquisicion de Energy East y los restantes
17.800 millones a actuaciones de caracter organico” (Ravina Bohérquez y Alvarez Arce,
2008).
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El programa de inversiones organicas que elabor6 lberdrola para sus accionistas, se
realiz6 con un evidente sesgo internacional, algo no llamativo dada la estructura del
Grupo: el 70% de las inversiones se destinaban a mercados no nacionales, es decir, no
espanoles, lo cual se contrastaba con el 25% del Plan anteriormente elaborado. En este
periodo el eje de crecimiento de Iberdrola se concentrd en la expansion internacional de
su area de negocio dedicada a las energias renovables; a esta actividad se le destinaron
el 48% de las inversiones organicas totales del Grupo.

Fue asi como el area de energias renovables conocido como “Iberdrola Renovables”
invirtié 8.600 millones de euros entre 2008-2010, con el fin de alcanzar 13.600 MW de
potencia instalada en sus plantas operativas en 2010 y asi superar los 7.700 MW que
estimaron inicialmente al cierre de 2007. En este periodo fue destacable la decision
sobre las areas geogréaficas donde Iberdrola invertiria; pues finalmente mas del 50% de
las nuevas inversiones de Iberdrola renovables serian destinadas al mercado
norteamericano, seguidas por un 32% a otros mercados encabezado principalmente por

Reino Unido; recibiendo asi el mercado espafiol un 14% del total de las inversiones.

Todas las actividades realizadas de modo paralelo, tenian como objetivo la
consolidacién del grupo lberdrola en mercados establecidos como estratégicos. Se
elaboraron una serie de iniciativas que la empresa debia seguir, las mas importantes
segiin el “Observatorio de sobre el gobierno de la economia internacional” (Ravina

Bohérquez y Alvarez Arce 2008):

» Generacion tradicional: extension de vida util y mejora de eficiencia de los
activos, a través de su repotenciacion, la adaptacion a las nuevos
requerimientos medioambientales y el desarrollo puntual de nueva capacidad

(ligado fundamentalmente a la cobertura de puntas de demanda)
» Negocios regulados: mejora de la calidad de servicio y cumplimiento de los

niveles de operacion requeridos por la normativa, asumiendo entornos

regulatorios adecuados.
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o Periodo 2011-2014: Situacién Actual del Grupo Iberdrola

Con la entrada a la recesion el Grupo Iberdrola decidi6 mantener su estrategia de
internacionalizacion y expansion en otros paises aunque a causa de la pérdida de
competitividad y la inestable situacion econémica en la que se encontraba la economia
espafiola, vio sus capacidades de accién més limitadas que antes de la crisis. La subida
de la prima de riesgo, el descenso de la productividad en Espafia a causa de las rigideces
del mercado y la falta de atractivo por parte de la fiscalidad ademéas de la creciente
percepcion de inestabilidad juridica dificultaron mucho la financiacion de empresas

espafolas, como Iberdrola, en mercados internacionales.

En este periodo la estrategia de lberdrola estuvo marcada por su fuerte expansion
internacional y consolidacién. Continuando con las negociaciones comenzadas afos
antes, Iberdrola finalmente llevo a cabo la integracion de le empresa brasilefia Elektro e
impulsé la expansion de su actividad en energias renovables, generando mayor
notoriedad en los mercados acerca de estas energias. Iberdrola renovables cuenta en el
sector con casi 14.250 MW de potencia posicionandola como lider mundial en energias

renovables.

Durante el 2014 Iberdrola ha realizado un gran esfuerzo por alcanzar la optimizacion de
la gestion operativa y financiera de todo el Grupo, con el fin de alcanzar los objetivos
marcados en las perspectivas 2014-2016. A lo largo del 2014 Iberdrola ha invertido 170
millones de euros en el area de Investigacion, Desarrollo e Innovacion (I1+D+i), lo cual
ha supuesto para la empresa un incremento del 7% en su cuenta de resultados con
respecto al ejercicio del afio anterior. Esta inversion ha sido destinada al desarrollo de
proyectos de redes inteligentes, nuevas tecnologias, la generacién limpia, la edlica
offshore y nuevos modelos de negocio. En el afio 2015 Iberdrola Comision Europea
reconocio a Iberdrola como la “utility ” espafiola mas innovadora y la quinta en Europa,
gracias a sus continuos esfuerzos en la blsqueda de oportunidades en el sector
energeético.
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En el area de las energias renovables, Iberdrola ha lanzado dos proyectos: “Best Path”
cuyo objetivo es la demostracion de las nuevas tecnologias que promuevan la
integracion de renovables dentro de las redes europeas, y “Smartwind”, que estudia
acerca de modelos y simulaciones de tecnologia de almacenamiento asociado a parques

edlicos.

» En Espafia, Iberdrola estd comprometida con el proyecto “Price”, el cual
pretende cubrir las necesidades identificadas para el desarrollo de una red
inteligente “Smart Grid” englobado en un marco de eficiencia, seguridad y

sostenibilidad.

» En Reino Unido, el grupo esté desarrollando proyectos para potenciar las redes
inteligentes y asi acelerar el proceso de unién entre las energias renovables en la
red de distribucion. Este mercado se enfrenta a una etapa de crecimiento en el
area del transporte y distribucién de energia ademas de la puesta en marcha de

proyectos relacionados a energias renovables a nivel terrestre y offshore.

» En Latinoamérica: En el caso de Brasil, Iberdrola esta realizando acciones de
investigacion e innovacion, para la inspeccién de redes de distribucion (i.e el
Vants y el Robo), se trata de proyectos de instalaciones de redes subterraneas,
con el fin de reducir el impacto de las lineas aéreas en las ciudades. Por el otro
lado, en México el grupo buscara potenciar al maximo su liderazgo como

primer generador privado de energia eléctrica del pais.

» En Estados Unidos, destaca el desarrollo de un sistema aéreo para la
evaluacion de dafios y perjuicios en las redes eléctricas por causa de fuertes
temporales; este proyecto se conoce como “Integrated Aerial Damage
Assessment System”. Esta area geografica también experimentara un escenario
de crecimiento en el &rea de redes de distribucion, ademas de nuevos

desarrollos edlicos terrestres.
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» En Catar, se trata de la entrada més reciente del Grupo en un mercado nuevo.
En este pais Iberdrola posee un centro tecnoldgico de I1+D+i acerca de redes
inteligentes. Trabaja de modo conjunto con la empresa estatal de electricidad
catari (Kahramaa), y ambos se dedican a la investigacion y desarrollo de redes

inteligentes.

Entre 2014 y 2016 Iberdrola invertird un total de 9.600 millones de euros netos (11.200
millones de euros brutos) centrados principalmente en paises con regulaciones
predecibles y estables y con interés en proyectos energéticos. Del total un 46% (4.400
millones de euros) se destinaran a la construccion de nuevas infraestructuras e
instalaciones; el 54% restante (5.200 millones de euros) ira destinado a inversiones de

mantenimiento, mejora y cuidados de las infraestructuras.

De todos los mercados en los que actualmente Iberdrola opera, su foco méas importante
en esta etapa sera Reino Unido dénde concentrara gran parte de sus esfuerzos (un 41%
de la cifra global). Latinoamérica recibird un 23% de las inversiones aunque gran parte
ird destinado a México y su desarrollo. Estados Unidos y Canadé recibiran un 17% y el

resto ird a otros paises (Gréafico 1.13)
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Gréfico 1.13 Representacion de la distribucion % de las inversiones

a realizar por lberdrola en 2015

Esfuerzo inversor de Iberdrola en 2015 en los
mercados que opera

EEUUy

Latinoamérica
23% Reino Unido

)/

41%

Fuente: Elaboracién propia con datos de Iberdrola (2015)

4.3 Paises receptores de Inversiones Directas de Iberdrola

La internacionalizacion de Iberdrola comenz6 en 1993, tras la constitucion de Iberdrola
tal como la conocemos hoy (tras la integracion de Iberduero e Hidroeléctrica Espafiola),
y tras la adquisicion del 60% de la central de la empresa Giliemes en Argentina, la cual
abastecia toda la regién norte del pais. Tras esta operacion, Iberdrola realizd dos
adquisiciones mas, dos distribuidoras de electricidad en Bolivia (Electropaz y Elfeo) y
se adentrd en el mercado chileno en 1996 con la compra de las generadoras Tocopilla y
Colban. En 2001 decidi6 desinvertir en estas dos ultimas junto con la central en
Argentina por razones estratégicas. Las acciones de internacionalizacion de lberdrola se
centraron principalmente en Latinoamérica sobretodo en Brasil y México, y, solo en los
ultimos afios ha decidido cambiar su estrategia y optar por una mayor diversificacion de
mercados al adquirir empresas en paises desarrollados. Estos mercados han sido el
americano Yy el britanico, con la compra de Scottish Power en Reino Unido en 2006 y
Energy East en EE.UU en 2007.
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o América Latina

A finales de los noventa América Latina se posicion6 como el principal foco de
inversiones extranjeras realizadas por empresas espafiolas. Las empresas espafiolas
buscan internacionalizarse de modo “seguro” y con riesgo moderado con el fin de
alcanzar posiciones estratégicas en el competitivo entorno de la globalizacion. Las
empresas se adentraban a esta parte del mundo a través de la compra de activos
patrimoniales y de capacidad productiva existente (Naredo y Carpintero, 2002).

Las empresas espafiolas al adentrarse en los mercados latinoamericanos no solo
buscaban capitalizar sobre los procesos de privatizacién que los gobiernos locales
estaban realizando; sino también sobre las oportunidades de desarrollo de
infraestructuras (con las necesarias inversiones) que las regiones aportaban. Ademas
seglin estimaciones Latinoamérica y Caribe conformaban el 35% del total energético
mundial (de las cuales un 36% procedia de fuentes hidroenergéticas, un 27% de
reservas de carbédn, un 24% de petréleo y un 8% de gas natural). EI consumo de energia
por habitante en Latinoamérica era tres veces menos que en Espafia (Duran, 1999), por

lo que suponia oportunidades de crecimiento para empresas inversoras.

La razén de su éxito como centro cuasi exclusivo de los flujos de capitales espafioles se
debid inicialmente a la similitud cultural existente entre ambas zonas geograficas y a la
comunidad compartida, esto no solamente reducia los costes de adaptacion y educacion
de las empresas espafiolas al hacer negocios ahi sino que a su vez permitia una mejor
entrada en el mercado local tanto a nivel empresa como con la poblacion consumidora
nativa, una mejor gestion de sus filiales e inversiones y mayor rapidez en la penetracion

de productos y tecnologia en el mercado del pais.

% Ruiz Caro, A. Los recursos naturales en los tratados de libre comercio con EEUU. CEPAL
2005 p.5
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Ademas de la ventaja competitiva que supuso el compartir el idioma y demas
costumbres, los paises sudamericanos se perfilaban como paises emergentes, con
potencial de crecimiento y con un mercado abierto a nuevas vias de desarrollo, algo
atractivo e interesante para empresas que hasta entonces solo habian operado a nivel

nacional y cuyos objetivos eran crecer e internacionalizarse.

En el caso de las economias de estos paises, las tasas de desempleo eran relativamente
altas, con gran oferta de mano de obra a precios bajos; los sectores de servicios estaban
aun por explotar siendo las instalaciones del pais en muchos casos deficitaria. Los
costes de produccion junto con las tasas e impuestos sobre empresas extranjeras eran
bajas lo cual fomentaba alin mas el interés de paises extranjeros con dinero. Las
condiciones macroeconémicas y regulatorias de los paises eran favorables para los
extranjeros, como en el caso de sus politicas de privatizacion de empresas y compra
ventas. Los principales sectores mas atractivos como fuentes de inversidn eran: sector
bancario, energético, y de telecomunicaciones. Algunos ejemplos de empresas que
invirtieron en América Latina en esta época son Iberdrola, BBVA, Repsol, Santander,

Telefonica y Unidn Fenosa.

Comentario sobre Gréfico 1.14

El gréfico 1.14 (inferior) muestra los distintos flujos de dinero salientes de diferentes paises
entre los afios de 1992-2000 como concepto de inversiones directas exteriores (IDE).
Inicialmente en el afio 1992 el principal emisor de IDE era Estados Unidos, quién invertia en
América Latina de manera intensiva, en ese momento ninguna otra potencia invertia en
Latinoamérica. A partir de 1994 Japo6n, Espafia y la Uni6on Europea comienzan a invertir
aunque lentamente en la zona sur de Estados Unidos. Norteamérica mantuvo constante sus IDE
en Latinoamérica a lo largo del periodo, al contrario que la Union Europea y Espafia, quienes
a partir de 1995 y 1996 respectivamente decidieron impulsar su IDE en esa zona geografica.
Las IDE de Espafia y la Unién Europea crecieron de modo rapido y exponencial superando

ambas a la Norteamérica como principal IDE en Latinoamérica.
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Gréfico 1.14 Flujos de Inversion Directa Exterior en Latinoamérica, por origen
(1992-2000)
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Fuente: CEPAL sobre la base de informacién del Eurostat

o Estados Unidos y Canada

Tras la crisis de Enron en 2002, qued6 en evidencia el fuerte déficit inversor existente
entre las empresas eléctricas americanas; fue a causa de esto que se abrié un nuevo
camino hacia el desarrollo de la mano de las energias limpias (impulsado por la
Administracion Dem0crata recién electa en 2008). Esta situacion fomento la inversion
en el pais (EEUU.) por empresas europeas lideres en su sector; como son las espafiolas
Iberdrola, Acciona Energia o la danesa Vestas. Con la adquisicion de Energy East,
Iberdrola consiguié adentrarse en el mercado estadounidense, alcanzando cinco estados
de la zona noroeste de EEUU, dentro de los cuales se encontraban Massachussets y
Nueva York, ampliando su ndmero de consumidores por mas de 1,8 millones de
clientes y consiguiendo casi 1 millon de puntos de suministros mas, como parte de su
distribucion de gas. EI mercado americano suponia para Iberdrola un incremento del 8%
en cuanto a sus clientes de electricidad, un 43% mas de clientes de gas y unos

Resultados Brutos de Explotacion de la compariia 8% mayores.
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La compra de una empresa norteamericana suponia para Iberdrola una diversificacion
geogréfica distinta hasta la que ahora habia llevado (centrados en Latinoamérica) pero
aun en linea con su estrategia de internacionalizacion del grupo.

Gréfico 1. 15 Principales consumidores de energia 2013 (Mtoe)
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Fuente: Elaboracion propia, datos OECD

Comentario Gréfico 1.15

China claramente es el pais dominante por encima del promedio del resto de paises No-OECD,
seguido por Estados Unidos. Los paises emergentes representan un 80% del incremento global
en el consumo de energias, dada la alta tasa de produccion que existe en estos paises. El fuerte
crecimiento de los Estados Unidos causé un incremento neto generalizado en la OECD
causando en gran parte al fracking* que ha tenido lugar en EEUU. Canada, Alemania y Jap6n
tienen unos niveles de consumo muy bajos dado que no son paises productores de bienes sino

en la gran mayoria de servicios, reduciendo por tanto la cantidad de energia requerida por el
pais.

* El término “fracking” se refiere al proceso de crear fracturas en rocas y formaciones rocosas
mediante la inyeccién de fluidos en las grietas con el objetivo de agrandar las fisuras,
permitiendo asi mas petroleo y gas fluir de las formaciones y ser extraidos con mayor facilidad.
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Previamente a la adquisicion de Energy East, y aun bajo su estrategia de
internacionalizacion lberdrola se adentré en el mercado estadounidense a través de
pequefias sociedades como Midwest Renewable o CPV Wind Ventures con el fin de
estudiar el mercado, la situacion econdémica del pais, competidores existentes y el

verdadero potencial de crecimiento existente para una empresa del tamafio del grupo.

o Unioén Europa

La liberalizacién del mercado energético europeo supuso la apertura a nuevas
oportunidades transnacionales entre empresas de un mismo sector pero operando en
distintas zonas geograficas. Con la creacién de la UEM vy la reciente unificacion
centralizada de los paises de la zona euro, los paises europeos se mostraban como
mercados seguros, respaldados por el Banco Central Monetario y con potencial de
crecimiento y desarrollo. Fue en plena década dorada, cuando en el 2000 lberdrola
experiment6 un crecimiento exponencial; esta invirtié en energias renovables apostando
por paises como lItalia, Hungria, Francia, Portugal y Grecia, seguido posteriormente por

Reino Unido.

Antes de que estallase la crisis financiera del 2008, Grecia se perfilé como un pais ideal
para la explotacion de fuentes energéticas renovables; dada su localizacion geografica
junto al mar y sus no muy elevados impuestos, ademéas de la baja competencia de
empresas en el mercado, Iberdrola adquirié el 49% de Arcadia Rokas, el mayor
operativo eolico de Grecia y el 70% de Korinthios Power, empresa griega con las
necesarias licencias para participar en la toma de decisiones de ciclos combinados.

Manteniendo su expansion por la zona europea en 2006 Iberdrola adquirid Perfect

Wind, empresa francesa con gran potencial de desarrollo en el sector eélico francés.

En 2007 con los primeros sintomas de la burbuja inmobiliaria asomando Iberdrola
adquirié el 50% de Sociéta Energie Rinnovabili con el objetivo de desarrollar, construir,
operar y gestionar plantaciones edlicas en Italia con una potencia de 350 megavatios
(MW).
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A finales del 2007 con la crisis financiera en ciernes el grupo se hizo con el poder de
cuatro parques edlicos en Hungria, en la cual invirtié 155 millones de euros y los cuales
generarian una potencia de 108 MW. La presencia de Iberdrola en Portugal se limit6 a
tener un 6,7% de participacion en la empresa Energias de Portugal (EDP), dénde la
empresa china China Three Gorges era también socio; ambos desarrollaban

conjuntamente proyectos destinados al &rea de energias renovables.

Gréfico 1.16 Ingresos de Iberdrola por area geografica en 2007

Surameérica;
5%

Fuente: Elaboracion propia, datos de Iberdrola, 2009

Comentario Gréfico 1.16

Espafia representa el principal foco de ingresos para lberdrola, lugar donde mantiene la
mayoria de sus instalaciones y parques energéticos. La segunda zona geografica que mas
reporta al grupo es la UE, donde la fuente de ingresos mas relevante y rentable es la de Reino
Unido, seguido por las inversiones que Iberdrola ha realizado en Estados Unidos,
esencialmente gracias a la adquisicion de Energy East. Suramérica parece reportar un
porcentaje muy bajo a los ingresos totales de Iberdrola, esto puedo deberse a las
desinversiones que llevo a cabo en paises como Chile, Argentina y Colombia con el fin de
concentrarse como suministrador de energia lider en los mercados de México, Brasil y

Guatemala.
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Estas desinversiones pudieron llevarse a cabo sin grandes problemas gracias a la
compensacion de los ingresos obtenidos en otros mercados mas estables como Reino Unido y
Estados Unidos. Entre estos dos ultimos paises ambos representan casi la mitad de los ingresos

exteriores obtenidos.

5. Conclusion

Internacionalizacién de Iberdrola: ;Positivo o Negativo para Espafia?

Este ensayo ha abordado la expansion exterior del Grupo Iberdrola a través de sus
diversas adquisiciones durante el periodo de 1996-2014-15 con el fin de (1) estudiar las
causas y motivos que llevaron a estas compras y el desarrollo de los procesos de
adquisicion; (2) analizar el avance estratégico de Iberdrola a largo plazo y (3) estudiar la

posible repercusidn de sus acciones y decisiones sobre la economia espafiola.

De este trabajo se puede concluir el gran acierto que ha sido esta nueva politica
expansionista de las empresas espafiolas que les ha permitido situarse como “big players”
en el mundo globalizado, con voz, voto y capacidad de accion. Son referentes y lideres

gue generan respeto y admiracion internacional.

Durante el periodo 1996-2007 Espafia, con gran vision de negocio, supo aprovechar la
oportunidad y conveniencia surgida de una serie de factores como fueron los procesos
de privatizacion en Latinoamérica, la fuerte subida de beneficios en el mercado interior,
originada por la propia economia espafiola que se encontraba en un largo ciclo
expansivo; la presion por alcanzar dimensiones mayores determinadas por la
globalizacidn; y entre otras la necesidad de diversificar geograficamente el riesgo por
causa de una creciente competencia en el mercado europeo con la entrada en vigor del

euro como moneda unica.
Fue a través de la internacionalizacion de empresas espafiolas en la década de los

noventa que Espafia comenz6 a percibirse por otros paises como una potencia

econdmica, un pais desarrollado con potencial de crecimiento y poder de negociacion.
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La imagen que tenian empresas extranjeras competidoras acerca de las empresas
espafiolas cambié de modo radical pasando de ser percibidas como meras empresas
locales de ambito y alcance doméstico a ser compafiias a su mismo nivel y por tanto

una verdadera amenaza para los sectores y mercados en los que operaban.

El que empresas espafiolas, como Iberdrola, adquirieran empresas en mercados
extranjeros fuera del territorio espafiol, supuso un incremento de su poder sobre rutas

comerciales y de distribucion convirtiéndose en una empresa de primer nivel.

Con la expansion masiva de empresas espafiolas de servicios a otros paises extranjeros
el interés de inversores extranjeros crecio fuertemente, incrementando la valorizacion
bursétil del pais y alcanzando el Ibex-35 figuras nunca antes registrada. La compra de
empresas extranjeras por grupos espafioles supuso la entrada de grandes cantidades de
dinero al pais; procedentes de los resultados obtenidos en territorios no nacionales. Tras
comenzar Iberdrola con su estrategia de internacionalizacion los resultados obtenidos
crecieron, lo cual favorecié a Espafia al reinvertirse parte de sus ganancias en la

construccién de mejores infraestructuras en nuestro pais.

La llegada de la crisis financiera internacional del 2008, provocd que muchas empresas
nacionales y europeas experimentaran grandes bajadas en sus resultados y cotizaciones
bursatiles, llevando a algunas a la quiebra. Iberdrola y otras empresas espafiolas que
realizaron estrategias de internacionalizacion similares (Repsol, Endesa, Banco
Santander), resistieron 'y no vieron sus balances y comportamiento bursatil tan
afectados en relacion con empresas competidoras; esto fue principalmente gracias a sus
estrategias de diversificacion geografica (realizadas afios antes) en mercados
emergentes, las cuales compensaron la mala situacion econdémica financiera en paises

desarrollados.
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Espafia atravesd un periodo de maxima incertidumbre en 2010-2013, la situacion
precaria de la economia espafiola y de su sector bancario arrastro las cotizaciones de
muchas grandes empresas espafiolas, entre ellas Iberdrola, ocasionando algunos estragos
de cara a la creacion de valor de sus accionistas, muy perjudicados por la pérdida de

valor de sus participaciones.

Algunos efectos positivos destacables de la internacionalizacion de Iberdrola han sido:

e Al expandirse a otros mercados, su poder exportador ha aumentado siendo més
resistente al ciclo econémico, de modo que puede compensar mejor la caida de
ventas en un mercado con mayores ventas en otro. Al operar en distintos
mercados, en mdltiples divisas, Iberdrola diversifico sus riesgos; pudiendo asi
afrontar mejor y sobrevivir a la crisis financiera del 2008, gracias a sus

actividades exportadoras exteriores.

e Al operar en diversos mercados, no obstante su nivel de endeudamiento, por el
tamafo y facturacion alcanzada como grupo, genera mas capacidad financiera,

teniendo mas facilidades para encontrar inversores e inversiones.

e Algunos estudios empiricos sostienen que empresas internacionalizadas, como
Iberdrola estan asociadas a mayores inversiones en I+D+i, al estar sometidas a
una mayor competencia; lo que promueve una mejora en su eficiencia

productiva.

e Generalmente, la actividad internacional de empresas como Iberdrola, generan
externalidades, produciendo efectos positivos sobre otras empresas del pais a
través del intercambio de contactos e informacion (este fenomeno es conocido

como spillover).

e Generacion de mayor confianza en el accionista, que confia en la accién como

un valor de referencia con potencial recorrido al alza y valor refugio.
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Algunos aspectos negativos a tener en cuenta con la internacionalizacion son:

e La posibilidad de que empresas lideres en un mismo sector se asocien y alineen
su poder, formando carteles. Esto supondria la creacion de un oligopolio
estructurado, actuando en contra de las barreras legales del mercado.

e Al operar en distintos mercados lberdrola tendria el poder de trasladar su
patrimonio fuera de Espafia e inscribirse como empresa bajo otras condiciones
impositivas en otro pais en el caso de no estar de acuerdo con las politicas

econdmicas de Espafa.

e |berdrola es una empresa lider que opera a nivel mundial, por lo que tiene el
poder de modificar y establecer los precios que determine convenientes por sus
servicios; este tipo de cambios podrian suponer caidas en la oferta 0 demanda de

un mercado, ocasionando problemas de abastecimiento a las sociedades.

Como afirmé el propio presidente de Iberdrola Ignacio Sanchez Galan en el VII
Congreso de Directivos CEDE realizado en Bilbao (2011) “la internacionalizacion de
las empresas ha constituido un aspecto esencial para la superacién de la crisis que
Espana ha atravesado estos afios”. Este sostiene que ‘“gracias a que en la década de los
noventa las empresas espafiolas comenzaron a abordar procesos de internacionalizacion,
nuestro pais cuenta, a dia de hoy, con lideres mundiales en sectores clave como son la
energia, las telecomunicaciones, el textil, la energia, los servicios financieros e incluso

la maquina-herramienta”.

Estoy de acuerdo con el Sefior Sdnchez Galan en gque actualmente son estas empresas,
las que no solamente lideran sectores a escala mundial, sino que son tractoras de
crecimiento e internacionalizacion de otras empresas de menor tamafio, las cuales
acomparian a las grandes por todo el mundo; genera a su paso empleo y mejora de las

situaciones econdmicas donde operan.
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El propio grupo Iberdrola considera que debe seguir por el mismo camino que hasta
ahora ha recorrido, manteniendo los grandes grupos tractores existentes en Espafia,
evitando su deslocalizacion, como ha ocurrido en otros sectores. Esa transformacion de
Iberdrola es paralela a la experimentada por la economia esparfiola, que ha vivido un
proceso, Unico en su historia, de apertura al exterior, y que también refleja la
experiencia de una buena parte del empresariado espafiol que ha sabido enfrentarse de
forma exitosa y muy profesional a ese proceso. Iberdrola es un grupo que ha sabido
encontrar una posicion geogréafica singular alrededor del Atlantico aprovechando su

experiencia centenaria en materia energética.

La conclusién final de este estudio es que empresas espafiolas fuertes, nacional e
internacionalmente, son las que crean pais y Marca Espafia .Son absolutamente
necesarias para la economia de Espafia y para la viabilidad del pais. No solamente
suponen una via de ingresos mediante el pago de impuestos al gobierno, sino que es
gracias a su presencia tanto en el mercado nacional como en mercados extranjeros que
la marca Espafia genera valor. Cuando a las grandes empresas espariolas, como
Iberdrola, alcanzan buenos resultados estos tienden en la mayoria de casos a
reinvertirlos en su pais de origen; de ahi que Espafia sea el pais donde Iberdrola tiene el
mayor numero de construcciones y parques energéticos. Si la economia espafiola cae o
eventos dafiinos para la reputacion, imagen o precepcion de Espafa tienen lugar, esto
repercute en las empresas nacionales de modo directo pues que afecta a su cotizacién
bursatil y a la percepcién que tienen los inversores de las operaciones bajo leyes
espafolas. Un claro ejemplo de esto son los cambios politicos del gobierno en el pais, y
como el resultado de unas elecciones democraticas puede causar es desplome del Ibex-
35 y generar especulaciones negativas para el futuro econémico del pais y por tanto de

SUS empresas.

El que Iberdrola se haya internacionalizado a lo largo de estos 20 afios ha supuesto un
evento muy relevante y de gran importancia en la historia econdémica de Espafia; pues
ha supuesto el florecimiento de Espafia como una potencia econémica. Y orgullosos de

serlo.
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Anexos

Anexo 1.1

1.4 INDICADORES ESTRUCTURALES DE LA ECONOMIA ESPANOLA Y DE LA UE fa)
a) NIVELES 11-Septiembre-2014 07:56:45

1970 | 1975 | 1980 1985 | 1980 1995 | 2000 | 2005 | 20M (2012 | 2013

1. ESPANA
I. PIB per capita y componentes (b)
FIB per capita (miles PPCoomientes) . . . . . . . ... . ... ... 18 35 55 gl 18| 134 185 228 43| 244 245
FIB percapita (miles de PPC de 2005). . . . . .. .. ... ... ... 88 1281|1258 131 162 | 176 211 | 228 285| 221 220
Poblacidn de 15-64 afips/Poblacidntotal 32y . - . - . . . . .. ... .| 831 622| @28 644 | 657 | 683 | GBS | BO0| GVB | 674 GEH
Taza de emplan (3] .. ... .. 581 GB4| 488 432 481 | 488 | 561 | B33 | 577 | 554 S44
Productividad dal trsbajnl:rnulesde FPC de mﬂﬁpﬂrmupadn} L.l 2520 32| 381 437 | 487 M| H6| 515 B89 | &F4 0 BBS
Il. Productividad total de los factores y stocks de :apltal {:}
Productividad fotal de los factores (indice 1985=100) . L. sd4 953 853 w4 | 1011 | 1000 ) 1005 981 72 | SR80 Qe E
Stock de capial iptald emplen imlle&ueeurcrs.persnna} e e e e .. B4 T2 1008 222 1243 1505 [ 150,0 ) 1590 | 1899 | 2103 2175
Stock de capitzl productived empleo (miles de eurosipersong) . . . . . . | 134 ME| 352 439 | 403 636 | 64,7 68,1 Bs.7 g4 azs
Stock de capital productivo privadol empleo (miles de eurcalpersana) . . a5 18,1 2758 327 348 427 | 438 a6,4 566 | 47 61,8
Stock da capital plblicel poblacion {miles de eurosipersona) . . . . . . 15 21 28 34 5.1 e B.5 a7 11,7 11,6 11,58
Stock de capitzl residenciall poblacion (miles de eurosfpersona) . . . . .| 169 196 217 235 266 29| 348 40,5 460 | 464 46,8
Stock de capital tecnoligicod FIB (3&) () . . . . . . o . L Lo L 35 k1] &3 54 5.6 6,86 83 a6
Stock de capital humana (3] (8] . . e e .. B14| 558 549 | G255 | e2& 637
Siock de capial humang c::urregrdnuecahda.d [’.fn] (!]l e .| B1| 588 B2 | @18
lll. Otros indicadores
Gestoen RDUPIB (%) . . - . . . . o ..o o 05 0.8 08 048 1,1 1,3 13
Gasto an [+0 pdblical PIB [3) . e e e e e e 2 03 o4 0.4 0,5 13 [if-1
Gasto en |+ privadal PIB (3] . . s 03 0,5 o4 0,5 06 0,7 07
Patentes solicitadas enla EPD.I'PDhIa:an [umdades pnrmlllnnde hahj L. 11 32 6.5 g | 200 e 06| 335 328
Inversion en valores capitel fiesga/ PIB (%) . . - . - . .. L L. w00 [ GO oM
Formacion bruta de capifal fjpd PIB(3&) . . . . o o o o o oo oL | BT 242 204 190 256 | 231 | 267 284 | MB| 202 200
FBCF productva privada/ FIB (%) - . . . . .. . . ... ... ... 1,1 T§&| 105 g1 1B 108 126 1301 | 08| 108 118
FBCF plblical PIB (%5) . R S K 20 1,5 29 4,7 a7 3l 36 29 1,7 1,6
FBCF residencial! PIB[%] . T I - -1 84 a0 8.1 g5 10| 128 80 T8 6,4
FBEFDDI‘I'“ILII:I:IDHI"DI'E"IIIjEHI:IE]."F'B i‘f-j .. e . ... BO B0 71 &4 84 g2 B a4 7.3 6,2 6,0
Gasto plblico en educacion por 100 hab. 1E6-1[mllequPPC:| e . BET [ 898 1000 [ 1118 | 1240 1400
Formacion continua (%5 f@) . . . . . . . R 10,8 11,0 11,0 1.1
Estudios superiores (%) by . . . L . e e e e . 164 225 282 NB| 323 323
Gasto social total por 100 hab. [IT|I|E'=I-E|EF‘F'C:I e e e e L1824 2111 BE0T ) 3181 | 3574 | 4157 | 5136
Gasto an sznidad por 100 heb. (miles de PF‘C] e e e e 56,0 54,1 Th4 BEA | 1042 | 1271 | 1377
(Gasto en prestaciones sociakes par 100 heb. [I'I'|I|E'=H:|EP‘F'E:I A L1260 1564 | 1918 | 22FT | 24065 | M4 5 | 3718
Gasto plblico en vivienda por 100 hab. (miles de PRC) . e 0.4 05 1,5 30 a6 4,0 a8
Tasa deparo (%) . . . .. O - 11 ga| 154 27| 164 EF | 138 92| 27| 20 264
Tasa de dependencia (%) {} e e e e e e el 1R B3 1T 185 202 | 222 245 240 282 | 2T 283

Fuente: Sintesis de Indicadores del Banco de Espafia. Datos procedentes del Eurostat, Ameco,
OECD
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Anexo 1.2

1.4 INDICADORES ESTRUCTURALES DE LA ECONOMIA ESPANOLA ¥ DE LA UE (a)
a) NIVELES 11-8eptiembre-2014 07:56:48

1970 | 1975 (1980 | 1985 | 1990 | 1883 | 2000 | 2005 2011 2012 2013

2. RELACION ESPANA/UEM (UEM=100)

I. PIB per capita y componentes (b)

FIB percépita fomenteen PRC) . . Lo Lo oL TRE| B3| 7eA [ T4 [ TOP | BOS | H73 ) W0 891 BRI BES
FlBpercépitafrealenPPC) . . . ... .. oL B4 | BIS| 7TBA | 77| E23 | BRI | 204 M0 I 8B BEE
Poblacidn de 15-64 efhosFoblacidntodal . . . .. .. oL L STB | HTT| ST | 958 | 73 | 1013 | 1017 ) 102g 102t 18 1016
Tesgde@mplen . .. ..o B35 | W2E | BE | TEY| g9 B0 2B |E | HBE 885 857
Productvicded deltrebels Lo BoB | 932 ) 964 [ 1028 | 9B3 |15 | 970 | 938 | 95 1M2 1025

Il. Productividad total de los factores y stocks de capital (c)

Froductividad total de Ins fectores (indice 1985=100) () . . .. . . . . . 132 | 1127 [ 1076 | 1113 [ 1048 | 1000 | 959 942 | @7 849 956
Stock de capitalotel empleo () . ... ... ... L. B6,1 | 735 856 | 19| B3| 954 | @28 919 1084 104 1125
Stoek de capital productivel emplea (d) . . . . . ... ... L. 450 | 570 ep@ | 750 | 7TRE | 4| g 851 1026 1053 1083
Stockde capital productivo privackef emglen () L. L L. 559 | 69,6 | 839 | 868 | B41| W0 W2 882 @1 1033 1059
Siock de capital plblico) poblacién . . . . . ... . ... ... 21| 38| 358 | 422 | 579 | 798| B39 910 1000 98E 976
Siock da capital residencialipoblesén (d) . . . . . ... .. L. ... 776 | B00| 00| 7oz | e8| B8 | & w2 @3 095 99g
Stock de capitel tecnoldglon PIBE) . . ... L ... L. L. w| | 2| omaz| | 68| 23 4 W3 TS .
Sockdecapitalbumano () . .. ... ... vl | e e e | m4 ) ws0) w2 953 882
Stock de capital bumano corregide de calided () .. .. ... L. U IR O R RO R - R T R R

Ill. Otras indicadores

Gastoen LDVPIB . . L - | 485 608 | 627 | 589
Gastoen +Oplbbeal BB . . . ... .o - | B3| TrE | B3| Te2
Gastoen +Dpavade/ PR . . . .. .. ... L. L - | M5 57| 522 500

Patentes solotedas en |3 EPCY Pooleetde . . . .. . oL L L | BT 122 150| 28 B0 188 7

Imversién en valores capial esgod PIB ) . . . o Lo L L .| B84 445 377

Formacitn brute de capital fj/ PIB () . . .. ... Lo L 1045 | 199,7 | 9B7 1033 (1237 | 1199 | 1272 | 1418 | 1155 1110 1123

FBCF productiva privade/ PIBD) . . . . . . .. ... oo L. BTO | IO (110 | B7S | 1076 | 1117 | 1125 | 1207 | 1054 1076 1157
FECFplblica/PIBY) . . . . . . o o 53,7 | G20 S5 [ 1101 | 1842 | 1305 | 12367 | 1427 | 1268 852 770
FBCF resadencial PIB () . . . . .. o o oo 1340 1350 | 120 [ 1220 [ 1328 | 1222 | 1820 | 1755 | 14 1271 1182
FBCF construccidn no residenciald PIB(d). . . . . . .. ... ... .. 918 [ 1015 [ 1047 | 1049 | 1432 | 1507 | 1352 | 1580 | 1411 1268 1259

Gasto pdbbeo en educacion por 100 hab. 1684 0d) . . . . .. . .. . .. .| BBZ2 | BTZ| 686 T4E | TTH

Formacidmcontinu (h) . . . .. ... W | 13T 131 10 1057

Estudios superiores (). . . . . . L L. L - 174 1240 1204 1197 | 1158

Gastosoclaltotalpor 100 heb. . . .. .. ... ... ... ... ... W B84 [ 3T | B4 | B0E | B2Z2 | &r3 ) Tal
Gastoensanidad por 100hel, . .. .. .. .. L. L. | B58 [ 487 | BBE | 25| &3 Tag 0 T
(Giasto en prestaciones soclales por 100hab. . . . . .. ... ... .. .| 556 | 558 | 554 | e03| &7 | 653 | A
Gasto pdobeo enivienda por 100hab. . . . . .. ..o L W 181 148 306 | 3B0| 415 | 452 432

TesRdepam . .. ... ... ... 1300 | 1419 | 1940 [ 2052 | 1871 | 1850 | 1468 | 1022 | 2149 | 2212 218

Tesadedependencia ) . . . .. ... ... .. L. BOE | BOG ([ B10 | 244 | 364 | 1 1014 | 824 204 6 09

Fuente: Sintesis de Indicadores del Banco de Espafia. Datos procedentes del Eurostat, Ameco,
OECD.
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Anexo 1.3

1.4 INDICADORES ESTRUCTURALES DE LA ECONOMIA ESPARNCLA ¥ DE LA UE [a)
a) NIVELES 11-Septiambre-2014 07:56:52

1970 | 1975 | 1280 1985 [ 1990 (1885 2000 | 2005 | 2011 &2 | 23

3. RELACION ESPANA/UE (UE=100) (1)

I. PIB per capita y componentes

FIB percépitz (comentesn BPC) . . . L oL L L L W | ®07| 918 8977|1022 | w57 954 | 552
PlEpercépita realan PPC) . . . . . ..o o -~ BER O INE | 022 | B85 BAS | MR
Foblecidn de 15-64 afosFoblacidntotal . . . .. L L. L. -~ | 983 1000 101 14 1M | 1008
Tessdeemplen . . ... ~ | fRF 0 915 988 | BEIS BBS | B4R
Frocuctvided deltrabalo . . .. 0 L Lo ~ | 11&4 1080 ] 1016 | 1084 1095 | 1108

Il. Productividad total de los factores y stocks de capital (¢}
Procuctivicad total de os fectores (indice 1995=100) . . . .. .. L L
Sock de capltalioteliemplen . . .. L L oL

Siock de capitel productivod emplen . . L Lo oL L L L L L
Sinck de capifal productivo privadof emples L L L L L
Stock de capital plblico/ poblacién . . . . . ... oL L

Stock de caplal residendall poblackn . . .. .. L L L.

Siock de caplaltecnolbgloal PIB]. . . . . . L Lo W 2 A48 47| BTE | T3 74D

Siock de caplalhumana (&) . .. . L W BT B3| s31 ) B3T | Ba4
Stock de capltal humano coregida decalded (f) . . . . L L L L L . BBA| 13| %20 9B

|Il. Otros indicadores

Gastoen BDVPIB . . L. -~ 4410 482 B15 | 852 GZR
Gastoen +DplbbealPIB . . . . 0L - | 806 B4 TRE | Er7 | BEd
Gastoen +Dpvadad PR . . . . .. ... . ~| M2 40B| F2E| M3 5ET

Fatentes solictiadas en la EPOY Foblecén . . . . . . L L L. L. .| 182 8B | 1| M0 21| 254

Imversidn en valorss capital resgad FIB L L L L L .| 4330 400 | 362

Formacitn bruta de cepitel i PIB . . . . . . .. ... ... L BERDO[ 1250 1308 | 1453 1167 1106 | 1128

FHCF productiva priveded PIS . . . . . .. .. . . . .. ... ..
FECFpiblca/ PIB . . . . .. . | ITET [ 1AEY 1321 | 181 | 184 TR0 | BRZ2
FECF resenciel PIB. . . .. ... ..o o

FBCF construccitn no residenclal PI8 . . . . .. . . . .. ... ..

Gasto plbbeo en educaclon por 100 heb, 1664 © . . . ... L ~| 7B TRT| BDO | HEE

Formacidncontinug (a) . . . .. .. | 112 | 123s  1ee2 | 107

Estudios superores (R} . .. ... L o g2 12 ) 1B2 ) N7 | 1138

Gasto socieltofal poe 100 hab. . . . . . .. ..o - 70 2| TE4 | B4
Gastoensanidad por 100hab. . . . . ... .. oL ~| TB2 T3 Bdd | BI3
Gasto en prestaciones soclales por 100hab. . . . . . . ... L ~ | T2 B82) Td| ES
Gasto plbbeo envivienda por 100hab, . . . . ... L. SR T = B O ™

TESROEPAMD . . . . . e e - 2102 0 147 R | 1034 | Z260 ) 2330 | 2444

Tesadedependencla () . . . .. .. . ... .. ... .. | BBZ (1041 1050 | B72 | B58 O3B | G5B

Fuente: Sintesis de Indicadores del Banco de Espafia. Datos procedentes del Eurostat, Ameco,
OECD.
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Anexo 1.4

1.4 INDICADORES ESTRUCTURALES DE LA ECONOMIA ESPANOLA Y DE LA UE (a)
b) TASAS DE VARIACION MEDIA ANUAL 11-Septiembre-2014 07:56:55

1875 18980 1265- 1980~ | 1885- | Z000- | 2011- 2012-
1979 1984 1989 1994 1889 2004 202 2013

1. ESPANA

|. PIB per cépita y componentes (b)
FIE percépita fcomenteen BRS) . . L . L L L

FlBpercépitafrealenPPC) . . . . . . L L. 05 0.8 39 15 38 22 47 07
Poblecidn de 15-64 afosPoblacidmtotal . . . . . . . . . L L L L. L. L. a1 0.3 a1 1y 01 1 4 0.5
Tasadeemled . . L e e e -14 14 0a 04 16 1.4 23 -1.0
Productvidad deltrebale . . . . L L L L a0 a0 15 1.7 HF.] 0,0 27 1.8

Il. Productividad total de los tactores y stocks de capital (¢)

Productividad totel de los factores (indlce 1885=100) . . . . . .. .. oL L. 0,5 0B a7 0.5 o1 0.3 ng 0.6
Stock de caplialtotel emplen . . L L L L L 62 48 a7 38 03 08 52 34
Stock de capitel produstival emples . . L L L L L L L oL 91 55 2.2 586 g 08 48 28
Siock de capital productive privage’ empleo e =1 50 1,1 43 08 1.0 55 a5
Stock de capital plblicod poblacién . . . . . . . . L oL 4.8 48 80 83 37 27 08 -0
Stock de capitel residenclalf poblactbn . . . L L L L L L L L 23 1.7 2,2 25 24 31 04 ok
Stock de caplialtecnoldglood PIB (d) . . . . L L L Lo 0,1 27 6.2 D4 3.0 k1]
Stock de caplialhumano (8] . . . L L L L L 18 12 ng 1.4
Stock de caplial humano corregido de calidad () . . . . L Lo L L oL L 0,6

IIl. Otros indicadores

Gastoen HDVPIB . L . e e e e e e 83 21 12 43 23
Gastoen l+Dplbbeo/ PIB . . . . . . . . L T3 6.1 Eik] 32 -4 7
Gastoen +Dpavada/ FIB . . . . . . . . L a0 1.5 34 52 14
Fatentes solicitadas en la EPQY Poblacidn . . . . . . . . L L L Lo L. 60 233 87 130 11 B35 22
Imversidn en valones capital fesgod PIB . . L L L L Lo 3D 111
Formacidn brute de capitalfjgd PIB . . . 0 . . Lo -4,2 24 65 24 36 1,6 T8 0.7
FBCF productiva privada/ PIB . . . . . . . . . . o e -3,0 -4.6 N -3.5 i.5 0,2 14 T4
FBCF plblical PIB . . . . . . e e e e e e 3,7 10,2 11,1 04 35 0,2 T 8.1
FECF esidancial PIB . . . . . . o e e e e e e 5,7 -2.8 34 18 54 3.4 -i.6 -10,2
FBCF construcclon no residenciald PIS . . . . . . . . . . L L. L ... 25 22 78 0.5 415 1,7 -4 4 A0
Gasto plblico en educaciin por 100 heb, 1664 . . . . . . ... oL L. 7.0 21 25 21
Formacidn comtinUB (3) . . . . . . . e e e e e e e e e e - 0.8
Estudios superiores (R} . . . . . L L e . B, 4.5 23 0.2
Gastosocialtotalpor 100 hab. . . . . . . . . .. 2.5 47 4.5 14 3.4 .
(iasto en sanidad port0Dhan. . . ... e 0.4 53 44 20 4.8
Gasto en presteciones soclales por 100 hab. . - . . . . oL L L L a7 44 46 10 28
Gasto plbbco envivienda por 100hab. . . . . C . L oL L 0.8 281 A5 24 28
TESRORPAM . . . . e e e e e e e e 11 1.6 0,7 14 A7 -0,9 33 14
Tesadedependencia (%) (0 . . . . . . ... L. 04 0.1 03 04 05 i1 05 0.6

Fuente: Sintesis de Indicadores del Banco de Espafia. Datos procedentes del Eurostat, Ameco,
OECD.
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Anexo 1.5

1.4 INDICADORES ESTRUCTURALES DE LA ECONOMIA ESPANOLA Y DE LA UE (a)
b) TASAS DE VARIACION MEDIA ANUAL 11-Septiembre-2014 07:56:58

1973 18980- | 1983~ | 1980~ | 1885 | 2000- | 201 2012
1979 1984 1983 1994 1989 2004 2012 2013

2 DIFERENCIAL DE TASAS ESPANA-UEM

|. PIB per cépita y componentes (b)
PIB percépita comenteen FRC) . . . . L oL Lo

PlEpercapita (realen PRC) . . . . . . . L L -1 05 1,1 02 15 08 -0.8 -0,1
Poblacion de 15-64 efosPoblaciéntotal . . _ . . . L Lo L. 0,1 041 0.0 0.6 01 0.2 0,2 0.2
Tesade BMDIBD . . . . . e -1.0 0,7 0.5 0.3 1.0 0.8 -1.8 0.7
Procuctidad deltrabejp . . . . . . . L. 04 1.8 -3 00 -4 0.7 27 14

Il. Productividad total de los tactores y stocks de capital (g)

Productividad total de los feciores (Indice 1985=100)(d) . . . . . . . . ... ... -13 o7 -5 -1,2 -LE 0.6 1,3 08
Siock de capiteltoteliempleo (d) . . . . . . . .. ... 28 19 -3 1.5 -5 0.2 a7 20
Stock de capitel productivedemplea d) . . . .. L L. 45 24 07 an| 03| 05 3,6 18
Stock de capital productive privaded emplea ddy L L L L L. L. 42 16 0.7 22 0.5 05 4.3 26
Stock de capital poblicod poblacién iy . . . . . . .. . oL 1,7 25 58 7h 18 1.1 12 13
Stock de capital residencial/ poblackén ). . . . . L L L L 02 0,2 0.6 0.0 1.1 1.6 0,2 03
Stnck de capitel ecnolbglen PIB (e) . . . . L L L L L 12 a7 6.4 1,1 21 0,3
Stockdecapielbumana ff . .. . .. L oL 01 0,2
Stock de capitel humana comegido de cabded (o). . . . . . . . L -0,1

|ll. Otros indicadores

Gastoen DVPIB . . . . . -4,
Gastoen +Dplblicad FIB . . . . . . L L -7
Gastoen +Dprivade/PIB . . . . . . . .. ... 44
Patentes solictadas en la EFQY Poblacién . . . . . . . . . . ... ... ... 25 10,0 10,5 -5.6
Inversidn en valores capital rlesgnd PIB (d) . . . . . o L L | 184 178
Formacitn brute de capital il PIB ) . . . . - . . . . . L. -23 0.2 4.5 -1 18 14 38 17
FHCF productiva priveda/ PIB(d) . . . . . . . . . . . .. A7 21 4.2 1.0 1.6 0.7 20 7.6
FHCFpiblica/ PIB i) . . . . . . . . . . . . 14 11,5 9.8 (R 22 0.2 -28.4 87
FECF resadencial/ PIB () . . . . . . . . . .. .. -3,2 05 3.1 23 4.4 a7 2.4 -59
FBCF construcclon no residenciald PIB (d). . . . . . .. ... ... .. .. ... 0,0 07 54 13 07 1,7 -8.6 05
(Gasto plblico en educacién por 100 heb 1684 0d) . . . . .. . ... ... -0 18 06
Formaciénoontinua (h) . . . . . . o L e e 24 -2
Estudiossuperiores (). . . . . . . . e e 1.3 -0,7 -3
Gastosocleltotalpor100hab. . . . . . . . . L 1.8 1.0 0.1 1.8
Gastoen sanidad por 100RED. . . . . L L L L 21 1.8 0.8 24
Casto en prestaciones soclales por 100hab. . . . . . . ... L. 1.4 0r 0.5 1.4
Gastoplblico envivienda por 100hab. . . . . . .. L L w M3 -80 19,7 22
TEEROBPAMD . . . . . . e e e e e e e e 0,8 1.0 1.5 [uk:] -1.5 0.6 21 08
Tesadedependsncla . . . . . . . . . . L 01 04 01 01 01 0.3 0,0 0.0

Fuente: Sintesis de Indicadores del Banco de Espafia. Datos procedentes del Eurostat, Ameco, OECD
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Anexo 1.6

1.4 INDICADORES ESTRUCTURALES DE LA ECONOMIA ESPANOLA ¥ DE LA UE fa)
b) TASAS DE VARIACION MEDIA ANUAL 11-Sepliembre-2014 07:57:01

1875~ 1880 1885- 188(- 1885- 2000- 201 202
1973 1984 1982 1884 1933 2004 Mz 2013

3 DIFERENCIAL DE TASAS ESPANA-UE (b)

I PIB per cdpita y componentes

FIB percépitajcomenteenPRC) . . . L L L L Lo

FBpercépitaireslen PRPC) . . . . . . o L L L 1.3 0.2 1,0 08
Foblacidn de 15-64 ehosPoblecdntotal . . . . . . . L L L Lo 0,1 0.1 0,2 -0.2
Tesedeemplen © .. ... e e e 1.5 1.1 22 -0
Productivded deltrebelo . . . . - . L L L L L -1.0 -1.5 28 14

Il. Productividad total de los factores y stocks de capital (c)

Productividad total de los factores (indice 1985=100) . . . .. . .. .. ... ...
Stock de capititoteliemplen . . . . . L. oL L oL
Stock de capiel productived emplen . . L L o L L L L L L L
Siock de capltal productive privadad emples L L L L oL L L
Sinck de capital pdbllen poblacién . . . . 0 0 . L Lo oL
Stock de capital residencialf poblackn . . . L L L L L L L L oL L L L
Siock de capital tecnolglend PIB () . . . . . L L L L L 6.6 20 28 1,0
Sock decapital humano (8] . . . L . L L L L L 00 03
Sipck de capital humano comegido decaidad (f) . . . . . L L L Lo L L L L -0,2

IIl. Dtros indicadores

Gastoen DVPIB . L L L L L. i -3,7
Gastoen +Dplblead BB . . . . . . . o oL Lo 28 -6,1
Gastoen +Dpavada/ BB . . . . . . . oL oL 55 4.0
Fatentes solictedas en la EPOY Fobleadn . . . . . L L L L. 24 1.3 8.6 28
Imversion en valores capital riesgod PIB . . L L L L L L L L L L L -5.8 -84
Formacitn brute de capltal Sl PIB . . . . . . . . ... L Rl 1.0 20 5,0 17
FBCF productiva privade! PIB . . . . . . . . . . . . .o
FECFpiblica/ PIB . . . . . . . . . . e =04 -1.8 -0.5 -31,3 -5,1
FHCFresidenclal PIB . . . . . . . . . . . . .
FBCF construceidn no residenciald P18 . . . . . . . . . . L
Gasto pibleo en educacion por 100 hab, 16-64 . . . . . .. L. L L. 1,6 o0
Formacidmcontimua (g} . . . . . . . . .. e e . 1.1 -158
Estudios superiores (R} . . . . L L L L e e e e 1.3 -0 -3t
Gasto socigl totalpor 100 hake . . . . . ... L L L -0.8 1.5
Gasto en sanidad por 100ReR. . . . . Lo L L oL oL 00 1.5
Gasto en prestacionss soclales por 100 hab. . . . . . . Lo L L Lo Lo -1.3 14
Gasto plblico enviviendapor 00 hab. . . . . . oL L oL 26 25
TEEROBPAMD . . . o o e e e e e e e e e e e e e e e 14 -0,7 24 1,1
Tesadedependenciall . . . . . . . ... ... e 0,2 0,2 -0,2 0,0 00

Fuente: Sintesis de Indicadores del Banco de Espafia. Datos procedentes del Eurostat, Ameco,
OECD.
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Comentario de Anexos 1.1-1.6

Las tablas superiores pertenecientes al Banco de Espafia muestran los distintos
indicadores empleados en Espafia para medir el PIB, la poblacion empleada,
desempleada, el gasto realizado en 1+D sobre el PIB y demas. En las tablas de
indicadores se puede observar como se comparan los indices de Espafia frente a los de
la Union Europea y los paises pertenecientes a esta, para asi poder evaluar y realizar
comparativas sobre el crecimiento de nuestro pais, nuestro desarrollo y avance en estos
anos. Las tablas registran cifras desde 1996 hasta la actualidad 2014 por lo que
algunos datos e informacién que aparecen mencionados o referidos en el trabajo han

sido extraidos de estas tablas.
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