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RESUMEN

Este trabajo de fin de master tiene como objetivo realizar una investigacion sobre las
diversas estrategias de emprendimiento corporativo que emplean las empresas que
se encuentran en el IBEX-35, aquéllas con mayor capitalizacién bursatil en Espafia. Se
trata de comprender el uso que hacen las empresas de este tipo de estrategias y sus
resultados y beneficios posibles. Para ello se presentan las diferentes formas de
emprender desde una perspectiva corporativa, asi como sus caracteristicas, para
posteriormente, describir el modo en que estas empresas las han utilizado en un
periodo reciente. Finalmente, se realiza un andlisis en mayor profundidad de un caso
relevante para poder identificar los diferentes resultados que ha obtenido, ademas de
analizar las diferentes sinergias y oportunidades abordadas por dicha empresa. El
trabajo se termina con unas conclusiones, limitaciones y futuras lineas de

investigacion.
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SUMMARY

The objective of this master's thesis is to carry out research on the different corporate
entrepreneurial strategies used by companies in the IBEX-35, as those with the
largest market capitalization in Spain. The aim is to understand the use that
companies make of this type of strategies and their possible results and benefits. To
this end, we present the different forms of entrepreneurship from a corporate
perspective, as well as their characteristics, and then describe the way in which these
companies have used them in a recent period. Finally, a more in-depth analysis of a
relevant case is carried out in order to identify the different results obtained, as well
as to analyze the different synergies and opportunities addressed by this company.

The paper ends with some conclusions, limitations and future lines of research.
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1. INTRODUCCION.

En la actualidad el entorno empresarial se ha vuelto altamente competitivo, por lo cual las
empresas tienen como desafio la busqueda de nuevas formas de lograr impulsar el
crecimiento y mantener su competitividad. Por ello, la busqueda de oportunidades tiene
como objetivo poder generar beneficios para los steakholders y asi lograr asegurar su
sostenibilidad a largo plazo.

Las empresas han ido en blsqueda de diversas estrategias, con el objetivo de poder
desarrollar sus actividades de una manera mas efectiva. EI emprendimiento corporativo se
ha convertido en una de las practicas que proporciona a las empresas una mayor capacidad
de innovacion. Este tipo de emprendimiento consiste en que las empresas desarrollan e
implementan nuevas estrategias para lograr capitalizar las oportunidades comerciales y por
tanto fomentar la innovacion en su industria. Las diferentes estrategias de emprendimiento
corporativo han logrado demostrar ser efectivas ayudando a muchas de las empresas
tradicionales a adaptarse a los cambios y la volatilidad existente en el mercado asi logrando

asegurar su competitividad.

Las empresas, al colaborar con emprendedores y otras empresas, han logrado explotar en
nuevas areas de negocio Yy asi aprovechar las nuevas tecnologias, logrando fortalecer su
capacidad para innovar y crecer. Por lo tanto, es fundamental comprender que el
emprendimiento corporativo no solo implica el asumir riesgos, si no también establecer

una cultura de innovacion y adaptacion en toda la organizacion.

Siendo asi, tomar una decision estratégica de este tipo requerira una mentalidad abierta al
cambio, con una capacidad de tomar decisiones audaces pese a que siempre se podra
fracasar. En estas decisiones es importante el lograr pivotar en funcidon de las nuevas

oportunidades que vayan surgiendo.

En este trabajo fin de master, se trata de explorar el tema del emprendimiento corporativo,
con el fin de comprender el tipo de decisiones estrategias que toman un grupo de empresas
relevantes en Espafia, representadas en el indice bursatil IBEX-35. Esto nos permitira
entender los negocios en los que estas 35 empresas realizan sus inversiones y, a su vez,
comprender las decisiones de emprendimiento corporativo, logrando asi analizar con un
enfoque mas amplio, las tendencias y los enfoques que las empresas se encuentran
adoptando y comprender como estas se encuentran adaptandose en un entorno de nuevos

desafios y oportunidades.




2. ESTADO DEL ARTE EN EMPRENDIMIENTO CORPORATIVO.

2.1. ELEMPRENDIMIENTO CORPORATIVO.

El emprendimiento corporativo en los Gltimos afios ha logrado adquirir una mayor
relevancia en el mundo empresarial, logrando ser objeto de interés por parte de muchos
investigadores. A pesar de ello, el concepto de emprendimiento corporativo ha logrado
presentar diversas definiciones y enfoques segun diferentes autores. En esta investigacion
sera utilizada la propuesta de Corduras et al..., (2011) para lograr comprender mejor el
papel del emprendimiento corporativo en el mundo empresarial. Segin Corduras et al.
(2011) el emprendimiento corporativo es “cualquier tipo de actividad emprendedora que
se lleva a cabo desde o en organizaciones existentes tanto publicas como privadas que le
permitan generar 0 sostener sus ventajas competitivas, mediante un adecuado uso de los
recursos y un entorno que propicia la identificacion y/o explotacion de ideas innovadoras

por parte de emprendedores corporativos”.

El emprendimiento corporativo se ha ido desarrollando con mayor frecuencia a lo largo del
tiempo y se ha trasformado en una de las estrategias mas frecuentes en el mundo
empresarial mediante la cual las empresas, tanto pequefias como grandes, logran crear
nuevas oportunidades de negocio, fomentando la innovacion dentro del sector empresarial

en el que desarrolla sus actividades.

El emprendimiento corporativo también se conoce como el “corporate venturing” y se
considera no solo como una estrategia utilizada por las empresas para impulsar la
innovacidn, sino también como una herramienta para impulsar el crecimiento a través de

la creacidn de nuevas empresas.

Asimismo, del concepto de emprendimiento corporativo se desprende el
intraemprendimiento. Tal como sefialan Prada, Acosta, & Garzon (2016) se refiere al
espiritu de emprendimiento que se encuentra dentro de una organizacion, pudiendo estar

relacionado con el desarrollo de nuevos productos que se generan en el area de 1+D.

Se trata de una estrategia en la que las empresas se asocian con emprendedores y start-ups
para crear nuevas oportunidades de negocio y fomentar la innovacion en su sector, si bien
es cierto que esta siendo una de las estrategias comunes, también es importante destacar
gue esto no siempre es necesario 0 a su vez aplicable en todas las situaciones. Este tipo de
emprendimiento puede llegar a tomar muchas formas y puede involucrar tanto una

colaboracion interna como externa. Esta forma de colaboracién permite que las empresas
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logren adquirir nuevas tecnologias y conceptos de negocio, mientras que, a su vez, los
emprendedores obtienen un acceso a los recursos y capacidades de las empresas ya
consolidadas para lograr avanzar con éxito en los proyectos personales, logrando de este
modo que existan sinergias empresariales. Por tanto, es importante destacar que se debe
considerar cuidadosamente este tipo de estrategias de emprendimiento de manera que sea
la que mejor se adapte a las necesidades y objetivos de cada empresa en particular.

Al tratarse de una estrategia que se puede desarrollar dentro del &mbito de la empresa para
fortalecer el caracter emprendedor de la misma, en algunas ocasiones forma parte de su
plan estratégico con el objetivo de continuar siendo competitivas y mantener o crear nuevas

ventajas competitivas sobre las empresas de su sector o de otros sectores de actividad.

La importancia de estos emprendimientos en todo tipo de empresas se ha visto
incrementada con la acumulacion de recursos (como el desarrollo de nuevos procesos
productivos, productos o formas de comercializacidn) que llega a tener una empresa y que
le puede permitir lograr mantener, fortalecer o crear una ventaja competitiva en el mercado
(Delgado et al..., 2013).

El emprendimiento corporativo puede aportar una mayor facilidad para el mantenimiento
de relaciones con otras empresas. De este modo, las creaciones de este tipo de
emprendimientos permiten el intercambio de informacion o la colaboracion entre empresas
con el mismo objetivo y llegar a niveles mas innovadores superando a sus competidores.
Si se inicia este tipo de emprendimientos en empresas con falta de proactividad y el
emprendimiento se realiza de manera reactiva, esto implicaria un obstaculo en el proceso
de identificacion de nuevas oportunidades y conllevaria el riesgo de fracaso de este tipo de

estrategias.

A continuacion, se exploraran algunos de los elementos principales del emprendimiento

corporativo.

2.2. BENEFICIOS DEL EMPRENDIMIENTO CORPORATIVO.

Desde hace mucho tiempo, el emprender se ha convertido en uno de los objetivos de interés
para casi practicante todos los agentes de la sociedad. De hecho, en la gran mayoria de
articulos sobre emprendimiento se ha considerado que los emprendedores son los agentes
mas importantes del desarrollo econdmico. Por esto, se dice que con el pasar de los afios

se ha desarrollado y ha dado un foco de importancia a un nuevo concepto
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“intraemprendimiento” (tal como se ha mencionado Illamado también como
emprendimiento corporativo). Esta estrategia resulta de interés para incrementar la
competitividad en el mercado en todos los sectores econdmicos, de tal manera que las
empresas entran en una filosofia de ofrecer nuevas propuestas de valor, para asi poder
desarrollar nuevos modelos de negocio que permitan que éstas continlen siendo
competitivas y luchen por la excelencia. Asi mismo, uno de los pilares fundamentales para
que el emprendimiento tenga éxito es que la direccién de la organizacién trasmita el
mensaje claro hacia los colaboradores, ya que éstos llevaran a cabo la implementacién de
la estrategia. Con este tipo de estrategias se persigue generar beneficios como la mejora del
desempefio de la empresa, tanto en el &rea organizativa como en los aspectos financieros,
la creacion de nuevo conocimiento al explorar nuevas ideas para desarrollar y mejorar su
posicionamiento en el mercado. Asimismo, este tipo de estrategias permite generar como
beneficios secundarios, el incremento de la productividad y rentabilidad.

Igualmente, el emprendimiento corporativo tiene varios beneficios tanto para el sector

empresarial en el que lo implementa como para el ecosistema emprendedor en general:

e Impulsa la innovacion: permite que las empresas logren desarrollarse con nuevas
ideas a su vez con la creacion de nuevos productos permitiendo que estas sigan
siendo competitivas y logren afrontar el constante cambio y la rivalidad
empresarial.

e Fomenta la colaboracion: al implementar el emprendimiento corporativo suelen
existir colaboraciones con diferentes entidades como son las startups y
emprendedores, permitiendo asi que estas logren educarse con nuevas habilidades
obteniendo nuevos conocimientos para establecer relaciones que logren beneficiar
a las dos partes involucradas.

e Reduce los riesgos: al invertir en startups 0 a su vez las empresas que logren
diversificar sus modelos de negocios lograran disminuir el porcentaje de riesgos
porque al no depender exclusivamente del negocio principal logran obtener
sinergias de los mismos.

e Mejora la imagen de marca: al existir un espiritu emprendedor dentro de las
organizaciones se lograra tener una percepcion de mayor eficacia con los clientes,
empleados y otros steakholders o grupos de interés que la empresa tiene, asi
logrando demostrar su interés con la innovacién y la colaboracion.

e Atrae talento: al implementar el emprendimiento corporativo en las empresas estas
logran atraer nuevo talento innovador y emprendedor, el cual como objetivo tiene

desarrollar sus actividades en un entorno dindmico y creativo. “El emprendimiento
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corporativo puede proporcionar a las empresas una ventaja competitiva en un
mercado cambiante y asi lograr ayudar a impulsar la innovacion, el crecimiento y

la colaboracion” (EmakumeEkin, 2016).

2.3. TIPOLOGIA DEL EMPRENDIMIENTO CORPORATIVO.

El emprendimiento es objeto de gran interés en todos los ambitos de la sociedad, ya que
este no solo tiene un interés para las empresas, porque por medio del mismo se permite el
desarrollo de la sociedad y disminuye el porcentaje de desempleo. En los ultimos afios, se
ha dado mas relevancia al emprendimiento corporativo, debido a los diferentes planes
estratégicos que tiene cada empresa, este concepto siempre se ha encontrado latente en el
entorno, siendo de esta forma un apoyo también para sus trabajadores.

El emprendimiento corporativo se ha venido convirtiendo un fendmeno para los diferentes
agentes como son tanto empresas publicas como privadas, universidades o en el ambito
personal. Por lo general, el emprendimiento se identifica con la iniciativa de personas que
crean una nueva empresa, sin embargo, una caracteristica que define a un emprendedor no
es el tipo de unidad empresarial que genera, sino mas bien sus actitudes y, a su vez, la
competencia que guia su desempefio. En el caso del emprendimiento corporativo, tiene
como objetivo perseguir la creacion de valor de las empresas a través de serie de actividades
asociadas a decisiones estratégicas como las que iremos viendo en los epigrafes posteriores,
como es mejorar su capacidad competitiva, creando nuevas oportunidades de negocio
(Ortega, et. Al, 2014).

En el emprendimiento corporativo existen factores que se encuentran ligados a favorecer
la integracion de emprendimientos en la empresa, teniendo en cuenta como elemento
fundamental a los empleados dado que la inversidn en formacion, capacitacion y relaciones
puede impulsar a la voluntad de generar nuevas investigaciones y aportaciones por parte
de los colaboradores a la empresa.

Otro factor seria la estructura de la empresa. La organizacion tiene que contar con un grado
de flexibilidad suficiente para que la informacién fluya, poder filtrar esta informacion vy,
en funcion de la situacion, lograr procesarla y tomar una decision empresarial. En caso
contrario, se podria desestimar una buena iniciativa con la consiguiente pérdida financiera

y econémica.




Finalmente, tenemos el factor socioecondmico en el que se encuentre desarrollando las
actividades la empresa, dado que el entorno puede condicionar el éxito del emprendimiento
(Ortega ,Canchon, Lopez, & Salanueva , 2014).

En la Figura 1 se proporciona una explicacion de los factores que tienen un impacto en el
tipo de empresa corporativa. Es crucial enfatizar la importancia de lograr la rentabilidad
como el objetivo principal de un negocio y, al mismo tiempo, tener en cuenta el valor que

cada aspecto agrega al entorno en el que se llevan a cabo las operaciones.

ENTORNO SOCIO-ECONOMICO

Aspectos sociales, econdmicos, politicos, tecnolégicos,...

) ! !
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FIGURA #1. Modelo conceptual de empresa corporativa

Gobmez. (2021). Cuadro comparativo de caracteristicas de elefantes y gacelas.

En el articulo “Emprendimiento corporativo en Espafia. Elefantes y gacelas bailan sin
pisarse” Carlos Moya (2014) aborda el tema del emprendimiento corporativo y presenta un
modelo conceptual para entender este fendmeno en Espafia. Ademas, hace referencia a la
diferencia existente entre las grandes empresas establecidas como elefantes y a su vez las
pequefias empresas emergentes y agiles como gacelas, por lo tanto, se planeta la idea de
que estas dos fuerzas pueden coexistir y lograr trabajar en un ecosistema empresarial,
logrando beneficiarse las dos partes, en lugar de competir entre ellas. Por otro lado, también
se habla sobre la brecha que existe entre éstos, lo que dificulta la adaptacion a los cambios

en el mercado logrando tener inconvenientes en la innovacion.
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Se puede destacar alguna de las caracteristicas de las grandes empresas, como su tamafio o
complejidad, que pueden limitar su capacidad de innovacion. También se puede apreciar
como el emprendimiento corporativo se va trasformando en el mundo empresarial en
Espafa y las grandes empresas (elefantes) estan adoptando nuevas practicas y modelos de

negocio innovadores para asi lograr mantenerse competitivas.

A continuacion, se describen alguno de los principales tipos de emprendimiento

corporativo.

2.3.1. Spin-offs.

Un spin-off es una empresa que se creara a partir de una empresa ya existente, con el
principal objetivo de lograr explorar comercialmente una tecnologia (producto o servicio)
que ha ido desarrollandose internamente, por describirlo de otra forma esta nueva empresa
que logra surgir a raiz de la principal nace con el fin de operar de manera independiente sin
lograr afectar a la empresa matriz. La estrategia de spin-off se ha desarrollado usualmente
de forma comin con relacion a la trasferencia de la tecnologia y a su vez del
emprendimiento, ya que por medio de ésta es posible que los emprendedores logren
aprovechar los recursos y a su vez el conocimiento de la organizacion madre para lograr
desarrollar las nuevas de negocio en la nueva compaiiia, siendo de esta manera que las spin
—off logran ser una fuente muy importante para la innovacion y asi para el crecimiento

economico logrando generar empleo en la sociedad (Comeche Martinez, et al..., 2013).

A partir de aqui, se puede profundizar en los aspectos especificos de las spin-off, como su

proceso de creacion, sus caracteristicas y los desafios que se deberan enfrentar.

Desde los afios 70, las spin-off han sido frecuentemente utilizadas en los Estados Unidos
como una estrategia para poder crear nuevas empresas independientes que puedan explorar
tecnologias, productos o servicios desarrollados internamente por una organizacion ya
existente. En la década de los 80, este modelo se extendi6 a Europa y se convirtié en una
herramienta comdn para empresas grandes que buscan fomentar el crecimiento de sus
empleados y generar nuevas unidades econdémicas. A pesar de que han pasado varias
décadas desde la creacidn de las spin-off todavia son utilizadas en algunas empresas como
una estrategia de trasferencia de tecnologia y a su vez del emprendimiento. En este modelo,
una empresa matriz crea una nueva empresa independiente que recibe apoyo de la empresa

madre y tiene caracteristicas de independencia juridica. Hay diversas definiciones de spin-
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off, pero utilizaremos la que se adapta mejor al contexto de esta investigacion (Comeche
Martinez, et al..., 2013).

El spin- off es definido como una estrategia en la cual una empresa distribuye a sus
accionistas las acciones que posee de una empresa diferente a la principal.

A su vez, se reitera que los spin-off nacen a raiz de la influencia ejercida de los
emprendedores, siendo también una propuesta de apoyo desde el nucleo de la empresa
matriz, con el fin de que después estas puedan mantener algun tipo de relacién ventajosa
(Comeche Martinez, et al..., 2013).

Una spin- off se puede expresar de otra forma, como una decision estratégica dentro de una
empresa u organizacion en la cual se crea una empresa con total independencia, con el
objetivo principal de llevar a cabo actividades a corto plazo. Por otra parte, en el caso de
que la decision tomada no sea la mas acertada, la empresa matriz podra deshacerse de la
empresa creada sin tener afectacion alguna tanto en su reputacién como en sus actividades,
por lo tanto, es importante recalcar que el apoyo de la empresa matriz es un punto esencial

para lograr garantizar la supervivencia de la spin-off.

Las empresas han llegado a optar por la innovacion, internacionalizacion y globalizacion
como una de las estrategias para lograr mantener su competitividad, pero se han ido
encontrando con complejas relaciones que han dado lugar a la creacidn de nuevas empresas
a partir de las existentes en la misma red. Este factor ha logrado ir influyendo en la creacién
de acuerdos de spin-off en los que el emprendedor con sus capacidades productivas se
encontrase directamente involucrados en la decision. Cabe recalcar la importancia de tener
en cuenta al coincidir nuevas oportunidades sin reflexionar sobre los recursos disponibles.
De este modo, el spin-off es una forma de cooperacion con caracteristicas que, por una
parte, favorecen al emprendedor y a su vez también podrian perjudicar a la empresa matriz,
provocando un desequilibrio por la ausencia o desinterés del emprendedor Martinez, et
al..., 2013).

Se puede encontrar dos razones para crear un spin-off, que se corresponden a dos niveles,

uno competitivo y otro técnico:

Por una parte, al hablar de nivel competitivo, se refiere a la externalizacién de la empresa,
ya que en el caso del tipo de estrategia se centra mayormente en empresas que se dedican
a la produccion, suponiendo que la creacion de esta spin- off lograria incrementar la

competitividad de la empresa en el mercado con una mejora frente a sus competidores.
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Por otra parte, en el aspecto técnico se apega a un enfoque de la explotacion en relacion a
la tecnologia que cuenta con un nivel potencial de desarrollo, cuando se habla de este caso
una de las posibles estrategias es aprovechar el maximo potencial de la tecnologia, mas ain
si esta empresa nueva tiene limitaciones financieras o a su vez si la tecnologia que se esta

investigando no tiene mayor interés en la empresa matriz.

Por tanto, podemos decir que, una estrategia de un spin-off puede enfocarse tanto en su
negocio principal, y al mismo tiempo, lograr maximizar el potencial de las nuevas

tecnologias generando un mayor impacto realizandolo independientemente.

Es importante destacar la relacion que logre tener la nueva empresa con los clientes, siendo
el grado de relacién diferente en funcion de si ambas empresas realizan actividades con el

mismo cliente. (Martinez, et al..., 2013).

Por otra parte, cuanto menor sea la relacion entre la spin-off y la empresa matriz, mayor
podra ser la efectividad de la estrategia financiera y funcional, de tal manera que no haya
interferencias entre la actividad de la spin-off y de la empresa matriz.

Por ello, se han propuesto dos tipos de desarrollo del spin—off dando para asi poder

satisfacer las necesidades estratégicas de la empresa matriz (Martinez, et al..., 2013).

Por una parte, tenemos el spin-off de conversion que se crea con el Unico objetivo de poder
gestionar planes sociales o extender los excedentes de empleo potencial. Por otra parte, se
propone el spin-off de exteriorizacion, con el principal objetivo de mantener la ventaja

competitiva de la empresa matriz.

El uso de la estrategia de spin-off implica la creacidén de una empresa independiente a partir

de la ya existente y tiene diversas consecuencias sobre el funcionamiento de ambas:

e Laseparacion de los recursos permite tener mas capacidad a la empresa matriz para
poder llevar a cabo otro tipo de actividades.

e Lacreacion de un spin-off permite a la empresa matriz enfocarse en sus actividades
principales y delegar funciones a la nueva entidad.

e Costes de separacion: la separacion y creacién de una nueva empresa puede tener
un valor elevado, teniendo en cuenta los recursos destinados al aspecto legal.

e Posibles impactos sobre la marca: al crear una nueva identidad, ésta puede tener un
impacto en la percepcion de la marca de la empresa matriz y asi en la nueva entidad

que desarrolla en el mercado.
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e Lacreacion de un spin-off podria aumentar la trasparencia de una organizacion, ya
que por medio de esta permitird que los inversores y a su vez otros interesados

comprendan mejor el desempefio de la empresa en cada segmento del negocio.

Por tanto, la creacién de un spin-off por parte de una empresa puede tener aspectos
positivos como aspectos negativos para asi lograr el éxito empresarial. En este sentido,
la empresa matriz debe prestar atencién a los factores que son especificos y esenciales
antes de la toma de la decision (Martinez, et al..., 2013).

Es esencial importancia llevar a cabo un analisis del entorno para asi lograr evaluar
minuciosamente los riegos y los beneficios potenciales asociados a la naturaleza de un

spin-off (Martinez, et al..., 2013)

2.3.2. Joint Ventures.

Hoy en dia la estrategia denominada joint venture es uno de los caminos mas adecuados
para que las empresas logren desarrollar sus proyectos. Las joint venture se pueden
considerar cada vez mas populares en el aspecto de cooperacion empresarial, ya que
permite a dos 0 mas empresas colaborar en un proyecto o negocio compartido. Esta forma
de toma de decisiones puede ser una excelente oportunidad para que las empresas
diversifiquen sus negocios, logrando expandir su alcance geografico o tecnolégico ademas
de compartir el riego y los costes. A continuacion, se hablara en detalle de las joint venture,
de sus ventajas y desventajas, y de codmo pueden ser una estrategia efectiva para alcanzar

el éxito empresarial (Echari, Alberto, et al, 2022).

Se puede definir una joint venture segun (Echari, Alberto, et al, 2022) como un proyecto
creado por dos 0 mas empresas que combinan sus habilidades y recursos para obtener unos
objetivos especificos; un acuerdo entre dos 0 mas empresas que ponen un capital en comdn,
activos y otras fuentes necesarias para llevar a cabo la explotacion de un negocio.

Las empresas pueden optar por realizar una joint venture por diversas razones, que varian
segun las circunstancias de cada empresa. Algunas de las razones comunes para desarrollar
una joint venture son la complejidad y los altos costes asociados con el desarrollo de un
proyecto, la necesidad de lograr satisfacer la complejidad de la demanda del mercado, y la
busqueda de una mayor competitividad frente a empresas mas grandes. En cualquier caso,

una joint venture puede ser una herramienta efectiva para compartir los riesgos y costes,
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para aprovechar la experiencia y a su vez los recursos de las empresas participantes para
poder lograr los objetivos comunes.

Hay que tener claro que el hecho de optar por esta estrategia ciertamente deja sin
independencia al grupo de empresas que tomen la iniciativa, ya que las decisiones se
tomaran en conjunto, por ello estas tienen éxito cuando son participativos en un nuevo
mercado o logren compartir la tecnologia, es una manera de aprovechar los activos o fondos
de otras empresas sacando un beneficio global para el grupo de empresas que formen.

En muchas ocasiones, las empresas grandes colaboran con empresas mas pequefias para
lograr un desarrollo conjunto que les permita adquirir recursos o habilidades que de otra
manera no lograrian obtener. Esta estrategia puede ser beneficiosa para ambas partes, ya
que las empresas pequefias pueden aprovechar la experiencia y los recursos de las grandes
para lograr un crecimiento rapido, ademas de desarrollo de productos, mientras que las
grandes pueden obtener acceso a nuevas tecnologias o mercados. Sin embargo, es
importante que ambas empresas compartan una cultura empresarial similar para lograr una
colaboracion efectiva y un trabajo en equipo productivo. Segun (Echari, Aguirre, & Pastor,

2022), algunas de las principales ventajas de esta estrategia incluyen:

e Facilidad para acceder a nuevos mercados.
e Facilidad para acceder a nuevos recursos.
e Facilidad al acceso de economias de escala.
e Reduccion el riesgo empresarial.

e Reduccion de la copetencia.

e Mayor competitividad en el mercado.

Muchas de las empresas toman esta decision por razones de reduccion de riesgos o
cuando necesitan una financiacion, pero puede no ser una razon suficiente para optar
por ella. De este modo, si las empresas pueden ser capaces de lograrlo por si solas,
logrando salir adelante tanto financieramente, como desde el punto de vista estratégico,

podria buscar otro tipo de alianzas sin la necesidad de que pierda su autonomia.

Como una parte estratégica que debe ser analizada son los recursos humanos, desde la
alta direccion hasta el resto de empleados, siendo clave a la hora de realizar este tipo
de estrategia, ya que se deben expresar, en todos los niveles, las necesidades y
funciones que tienen en cada area de trabajo. Asi mismo no se debe pasar por alto que
en cada empresa debe existir un equipo que se dedique a la negociacién de las dos

empresas, para asi poder llegar a acuerdos que aporten valor tanto a la una como a la
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otra'y que ambas estén comprometidas en la joint venture. Segun (Echari, et, all 2022)
los puntos principales a destacar a la hora de la negociacién son:

« ldentificar los objetivos de los socios de las partes en negociacion.

» Comunicar las expectativas de las respectivas empresas para poder agrupar en el

proyecto.

« Proponer una estructura para el proyecto y asi una decision.

« Evaluar las contribuciones econémicas y fisicas de cada socio.

« Resolver las disputas que se pudieran generar dentro de la negociacion.

» Tramitar de forma eficiente los puntos de la toma de decision de la joint venture.

Cuando se decide emprender una joint venture, es fundamental prestar especial atencion a
la eleccion del socio adecuado. Una eleccion desacertada podria llevar a consecuencias
negativas para la empresa, como la pérdida de autonomia. Es crucial buscar un socio que
tenga habilidades y conocimientos que complementen a la empresa, y es importante
identificar los recursos y capacidades clave que cada uno posee. Para garantizar una
colaboracion exitosa que beneficie a ambas empresas, es necesario evaluar los recursos
disponibles y determinar si el socio seleccionado puede proporcionar los recursos
necesarios. Al considerar estas caracteristicas, se puede garantizar una colaboracion exitosa
y beneficiosa para ambas empresas (Echari, et, all 2022).

Por un lado, es importante que el socio tenga una capacidad financiera suficiente para
aportar capital al proyecto. Para ello, es necesario realizar un analisis minucioso de los
estados contables de ambas empresas involucradas. Por otro lado, la afinidad organizativa
es crucial para garantizar una colaboracion efectiva entre las partes, ya que las diferencias
culturales y organizativas pueden afectar negativamente al desarrollo del proyecto,
Ademas, el tamafio de las empresas es un factor a considerar, porque, si hay una gran
diferencia en la capacidad entre ellas, pueden ser necesario realizar ajustes para lograr una
autonomia adecuada en la joint venture. En definitiva, cada empresa es Unica y es esencial,
por lo que requiere que se realice un analisis exhaustivo de cada caso particular para tomar
la mejor decision, asimismo, otro aspecto que cabe destacar es el hecho de tener en cuenta
en la toma de decisiones para establecer una joint venture es la complementariedad de las
habilidades y recursos entre las empresas involucradas. Es decir, se debe analizar si las

empresas se complementan entre si en términos de conocimiento, habilidades y recursos
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para lograr sinergias y ventajas competitivas. Ademas, es importante que se establezcan
objetivos claros y estos sean realistas, asi como la creacion de un plan de negocios que se
encuentre detallado y asi lo complemente con los riesgos y oportunidades del proyecto. Por
ualtimo, es fundamental que exista un canal de comunicacién transparente, ademas de que
este sea fluido entre los socios para asi lograr resolver cualquier problema que llegase a
existir durante el desarrollo del proyecto y asi lograr garantizar una colaboracion
exitosa (Echari, Aguirre, & Pastor, 2022). Igualmente, la compatibilidad cultural que exista
en las empresas sera un factor importante para la toma de decision y lograr asegurar el éxito

a largo plazo.

2.3.3. Consorcios.

Un consorcio es una forma de colaboracion empresarial en la que varias empresas
independientes se asocian para trabajar en proyectos especificos. Esta asociacion temporal
permite a las empresas asociarse para trabajar en conjunto en proyectos especificos. Esta
asociacion permite a las empresas que formen parte mantener su independencia juridica y

operativa, mientras trabajan en una tarea o proyecto en comun.

En la actualidad es muy habitual el uso de esta estrategia en los proyectos de grandes
magnitudes, de elevada complejidad o en los que requiera la participacién de varias
empresas para lograr sacar un beneficio en comun. Un claro ejemplo se da en el sector de
la construccidn, con proyectos de construccion de una carretera o un hospital. En este caso
lo que se busca es la obtener la colaboracion de otra empresa logrando conseguir,
dependiendo del caso, recursos economico-financieros o humanos. EI consorcio ofrece la
oportunidad de que las empresas que lo forman aporten sus recursos y capacidades, y de
este modo, lograr realizar un proyecto conjunto con resultados mas efectivos alcanzando

un objetivo comun (Francisco & Bazares & Manuel, 2018).

La principal ventaja de los consorcios es que las empresas miembros pueden compartir
costes, recursos, capacidades y riesgos asociados al proyecto, lo que puede resultar
beneficioso para todas las empresas asociadas. Ademas, el consorcio puede permitir a las

empresas complementarse entre si y lograr el objetivo de manera mas efectiva.

Es importante tener en cuenta que en la colaboracién entre empresas se puede encontrar
desafios y conflictos si bien no se establecen acuerdos claros, por tal razén es de suma

importancia lograr definir de manera clara los objetivos, roles y sus responsabilidades de
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cada una de las empresas involucradas en este acuerdo, asi como también hay que dar gran
importancia en los términos econdmicos y legales. Por lo tanto, es crucial que las partes
que se encuentren involucradas entiendan y acepten los términos y las condiciones de esta
colaboracion para si poder minimizar o a su vez mitigar los malos entendidos y los posibles
conflictos para el futuro, asegurando una colaboracion exitosa y esta sea beneficiosa para
todas las partes que conformen esta estrategia (Francisco & Bazares & Manuel, 2018).

Existen diferentes tipos de consorcios, que se clasifican segtn los objetivos caracteristicos
y forma de colaboracion de las empresas que los integran. A continuacién, se presentan

algunos de los tipos mas comunes.

e Consorcio de produccién: en el que se agrupan empresas del mismo sector o
actividad para producir en conjunto bienes o servicios, con el fin de compartir
recursos, capacidades, costes y conocimientos técnicos segun (Garcia-Villaverde,
2013). Estos consorcios permiten a las empresas pequefias y medianas acceder a
mercados mas amplios y asi lograr obtener economias de escala.

e Consorcio de investigacion y desarrollo: relne empresas y organizaciones de
investigacion para asi lograr llevar a cabo proyectos de investigacion y desarrollo
tecnoldgico, con el Unico objetivo de tener nuevos conocimientos o productos
innovadores (Martinez, 2015). Estos consorcios permiten que a las empresas lograr
mejorar su competitividad a través de la innovacion y la trasferencia de la
tecnologia.

e Consorcio de explotacion: se agrupan empresas de un mismo sector o actividad para
exportar conjuntamente sus productos o servicios a mercados extranjeros, estos
permitiran que las empresas logren reducir los costos de explotacion y obtener
mayores beneficios a través del acceso nuevos mercados (Martinez, 2015). Estos
consorcios consisten en que las empresas logren reducir los costos de exportacion
y asi lograr obtener mayores beneficios a través del acceso a nuevos mercados.

e Consorcios financieros: agrupan entidades financieras para asi ofrecer servicios
financieros conjuntos a sus clientes (Garcia-Villaverde, 2013). Estos consorcios
permiten a las entidades financieras lograr ampliar su oferta de servicios y asi
mejorar su posicion en el mercado.

e Consorcios mixtos: agrupan empresas de diferentes sectores o actividades para
llevar a cabo proyectos conjuntamente en los que se complementan sus

conocimientos y recursos (Martinez, 2015). Estos consorcios permiten a las
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empresas diversificar su negocio y lograr acceder a nuevos mercados siendo

mayormente competitivos.

Ciertamente que el consorcio empresarial puede brindar una gran cantidad de beneficios
para las empresas que se encuentren participando , tanto como es el acceso a los recursos
y las capacidades complementarias , por ello uno de los aspectos con mayor relevancia es
la reduccion del riesgo y asi el aumento de la capacidad competitiva frente a la
competencia, a la hora de optar por esta estrategia se pueden encontrar algunos riesgos
tanto como son la pérdida de control, como los conflictos de intereses y a su vez la perdida
de dependencia. Dando como resultado el acceso a oportunidades de crecimiento y
aprendizaje que a su vez esto se puede traducir en una mejor o mayor rentabilidad con el
éxito de las empresas, es importante destacar que los beneficios especificos de un consorcio
podran variar segun el tipo de consorcio y el tipo de empresas que las conformen (Martinez,
2015)

Por tanto, se considera que los consorcios empresariales son de caracter colaborativo entre
empresas para poder abordar proyectos de mayor magnitud y mayor complejidad, ya que
al unir sus recursos y capacidades se logra tener una disminucién en los costes de cada

socio ademas de la reduccidn del riesgo en el que cada socio incurre.

Es importante destacar que las sinergias en los consorcios también presentan algunas
desventajas, ya que estas podrian ir perdiendo el control a medida que el proyecto avance,
ya que puede existir un conflicto de intereses entre los miembros del consorcio, en el cual
se podria encontrar como un resultado de una inversién mayor debido a los conflictos
resultantes para asi lograr cumplir con sus objetivos, tratando otro tipo de soluciones por

los miembros de los consorcios.

3. EL MERCADO BURSATIL.

3.1. MERCADO DE VALORES.

Segun Ortiz, Alvarez y Gémez-Piug (2020), el mercado de valores es "un conjunto de
instituciones que canalizan el ahorro hacia la inversion, a través de instrumentos
financieros que representan derechos sobre los activos subyacentes de las empresas, y
donde se lleva a cabo la compraventa de dichos instrumentos”. En otras palabras, se puede

decir que el mercado de valores es un "mercado” en el que se negocian valores, como
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acciones y bonos, que representan la propiedad o el derecho de cobro sobre los activos y
beneficios de una empresa o entidad emisora. EI mercado de valores también puede
considerarse una fuente de financiacion para empresas que necesitan recursos para
financiar su crecimiento o realizar inversiones que tienen un papel importante para la
empresa. De esta forma, existen algunas maneras en que las empresas interacttan con el
mercado de valores. Las empresas también pueden emitir titulos valores como acciones,
bonos y derechos abiertos a los inversores que se encuentran en el mercado de valores. A
cambio de esto, los inversores reciben una parte proporcional al valor adquirido de la
empresa y en el caso de los bonos, se reciben intereses por el capital prestado a la empresa
(Ortiz, Alvarez y Gomez-Piug, 2020).

Se debe destacar la importancia que tiene el mercado de valores, ya que juega un papel
muy importante en la economia como indicador del desempefio de las empresas y de la
economia en su conjunto. La evolucion de los indices bursatiles y de los precios de las
acciones pueden reflejar el estado de la economia, asi como el comportamiento de las
empresas en relacion con la experiencia de los inversores. Los autores (Ortiz, Alvarez y
Gomez-Piug, 2020) destacan el papel de los mercados de valores como "una parte integral
del sistema financiero en el que desempefian un papel fundamental en la estabilizacion y
reduccion de los riesgos sistematicos”. Por otro lado, cabe mencionar la importancia del
mercado de valores para la estabilizacion de los sistemas financieros, ya que estos permiten
a los inversores interactuar con la compra y la venta de valores, lo que a su vez ayuda a

fijar los precios de los activos financieros proporcionando liquidez en el mercado.

Segun Ortiz, Alvarez y Gémez-Piug (2020), "la liquidez es esencial para garantizar a los
inversores que puedan comprar y vender activos en cualquier momento, lo que ayuda a
evitar la volatilidad y reducir los riesgos sistematicos"”. Los mercados de valores tienen
ademas la capacidad de reducir los riesgos sistematicos al permitir la diversificacion de las
carteras, ya que los inversores pueden comprar y vender una amplia gama de valores en
diferentes sectores geograficos, lo que permite la reduccion de la probabilidad de una crisis

sistematica en el mercado.

Sin embargo, la importancia de la transparencia y la divulgacion de informacion se debe
destacar como elemento critico para la regulacion y estabilidad del mercado de valores.
Proporcionar informacién precisa y oportuna a los inversores garantiza que tomen

decisiones.
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3.2. BOLSA DE VALORES.

Gutiérrez y Tapia (2016) proponen que la bolsa es "un mercado organizado y regulado en
el que se realizan transacciones de compra y venta de valores mobiliarios, tales como
acciones, bonos, obligaciones y otros instrumentos financieros". Estos valores son emitidos
por empresas o entidades publicas o privadas con el fin de obtener financiamiento. Ademas,

los inversionistas cumplen un papel importante al adquirirlos a traves de la bolsa.

Es importante destacar que la bolsa de valores, a diferencia del mercado de valores,
corresponde a un tipo especifico de mercado organizado en el que se regula la compra y
venta, siendo su principal diferencia la organizacion. Los precios de los valores pueden ser
determinados por la oferta y la demanda del mercado, y pueden verse fuertemente
influenciados por diversos factores, como las condiciones econdmicas, politicas y
financieras que atraviesan las empresas emisoras y el pais en general. Por otra parte, la
bolsa juega un papel relevante en la canalizacion del ahorro hacia la inversion y en la
promocion del crecimiento econdémico con la generacion de empleos (Gutiérrez & Tapia,
2016).

Mientras que el mercado de valores es un término mas amplio que se refiere a todos los
mercados en los que se negocian valores, la bolsa es un mercado especifico y organizado

que cuenta con agentes reguladores que supervisan la compra y venta de los valores.

3.3. INDICE BURSATIL.

Segun (Ortiz, Alvarez, & Gémez-Piug, 2020), un indice bursatil es "un indicador que mide
la evolucion del valor de un conjunto de acciones de una bolsa o mercado bursatil en un
determinado periodo de tiempo™. Los indices bursatiles sirven como referencia para evaluar
el rendimiento de un mercado bursatil en su conjunto y para medir la evolucién de una
cartera de inversiones. Los mercados de intercambio y la economia global tienen una
relacion de dependencia, y para poder entender como funcionan, es necesario lograr
entender el comportamiento del mercado y asi mismo del indice bursatil. Al ser una
herramienta importante en el mundo de las finanzas por la cual se permite a los inversores
evaluar el rendimiento de un conjunto de acciones o valores negociados en uno de los

mercados de valores.
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Un indice bursétil no es mas que un indicador clave que se utiliza con alta frecuencia para
evaluar el rendimiento de un mercado bursatil especifico durante un periodo de tiempo
determinado. Esta herramienta esta compuesta por un conjunto de acciones o valores que
representan el mercado considerado y se utiliza para determinar la rentabilidad de un

portafolio de inversion.

Por lo tanto, es importante que se destaque que los mercados de intercambio y la economia
global se encuentran estrechamente relacionados, para asi lograr comprender su
funcionamiento es imprescindible analizar el comportamiento de los indices bursétiles.
Siendo asi que los inversores utilizan estos indicadores para lograr evaluar los posibles
riesgos que se encuentran y asi sus inversiones, logrando tomar una decision con plena

informacidn sobre la compra y la venta de valores.

Tal como sefalan (Fernandez & Cuevas, 2001), "la literatura financiera de las Gltimas
décadas ha evidenciado la modernizacion y especializacion del sistema financiero espafiol
durante la segunda mitad del siglo XIX 'y el primer tercio del siglo XX". El analisis de la
formacion del primer sistema bancario moderno (publico-privado) ha sido complementado
y, en algunos casos, revisado por diversas lineas de trabajo que han proporcionado un
mayor conocimiento de los principales protagonistas y mecanismos financieros de la
economia espafiola en el contexto del capitalismo. Lograr entender la progresiva
diversificacion de las formas de canalizar el ahorro hacia actividades productivas y
establecer los pilares fundamentales de la estructura organizativa de las grandes
corporaciones espafiolas requieren un analisis de los principales mercados de valor que
funcionan desde el siglo XIX. El estudio sobre las Bolsas de Valores de Madrid, Bilbao y
Barcelona destaco las caracteristicas clave del mercado de valores espafiol y su papel en la

financiacion de la transformacién econdmica actual.

3.4. LAS EMPRESAS DEL IBEX-35.

Segun (Lopez & del Paso, 2015) indica que el IBEX-35 es “un indice bursatil que se cuenta
compuesto por los 35 valores mas liquidos que se cotizan en el sistema de interconexion
bursatil de las cuatro bolsas espafiolas (Madrid, Bilbao, Barcelona y Valencia). Es un indice

de precios ponderados por el nivel de capitalizacion y ajustado por el capital flotante”.

Por decirlo de otra manera, se puede expresar que el indice bursatil en Espafia también es

conocido como el IBEX-35, el cual esté integrado por 35 empresas. Estas empresas se
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encuentran en constante revision en periodos intermitentes de seis meses por un comité
técnico. Cabe recalcar que este comité, asi llamado, es el encargado de seleccionar los
supuestos candidatos que formaran parte de este indice bursatil. Los técnicos, como
principales acciones que realizan la evaluacion, se basan en criterios como la capitalizacion
media, como también de igual importancia, la cantidad de sesiones en las que ha cotizado
(Lépez & del Paso, 2015).

Por otra parte, sefialan (Fernandez & Yzaguirre, 1996) que "EI IBEX-35 es el indice oficial
del mercado continuo de la Bolsa Espafiola”. Este estd compuesto por las 35 empresas mas
liquidas que cotizan en las cuatro bolsas espafiolas del mercado continuo y estan
ponderadas por su capitalizacién. Ya que este indice es considerado un reflejo fiel del
mercado debido a su alta correlacion con los indices generales de la Bolsa de Madrid.

Este indice es basicamente un indice de precios ponderados por el nivel de capitalizacion.
Dicho de otra forma, se basa en los valores del mercado en los que se encuentran las
acciones de cada una de las compaiiias seleccionadas para formar parte de la integracion

del indice.

Pese al pequefio nimero que compone el IBEX-35, este representa un amplio porcentaje
del volumen total de la bolsa espafiola, ya que concentra a las empresas de Espafia de mayor
tamafo en calidad econdmica. Se debe resaltar que la informacidn de este se encuentra

totalmente abierta al publico (Fernandez & Yzaguirre, 1996).

Por otra parte, los autores (L6pez & del Paso, 2015) destacan que para que una empresa

forme parte del IBEX-35, estos son los puntos mayormente analizados:

* "Presentar una capitalizacion media superior al 0,3% a la media del indice durante su
periodo de revision®, lo que nos quiere decir que una empresa debera tener un valor en el
mercado que se encuentre significativo en relacion con las deméas empresas que también se
encuentran en analisis. Se utiliza esta medida para garantizar que las empresas que se
incluyen en el indice sean lo suficientemente grandes como para ser representativas en el

mercado espafiol.

« "Haber cotizado al menos 1/3 del total de las sesiones durante el periodo de revision".
Esto es para asegurarse de que la empresa tenga una presencia significativa en el mercado

Y No se encuentre con una entidad que sea inestable o poco activa en el mercado.

* "No estar afectada por operaciones de reduccion o ampliacion de capital y procesos de

integracion societarios como fusiones y adquisiciones". Esto se debe a que una empresa no
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puede estar realizando operaciones que puedan afectar significativamente su capital social,
como reducciones o ampliaciones de capital, y tampoco debe estar sumergida en procesos

de fusiones o adquisiciones que puedan cambiar su estructura empresarial.

* "Tener un nivel de capitalizacion ponderado por el valor de mercado de las acciones en
las que se estructura el capital social de la compafiia”. El valor de mercado de las acciones
debe ser tomado en cuenta para la inclusion en el indice, por lo que se debe calcular el nivel
de capitalizacion ponderado, que en otras palabras se refiere al tamafio de la empresa en

relacion con su capital social y valor en el mercado.

* "Se debe contar con un capital flotante que se define como el capital descontado las
participaciones directas iguales o superiores al 3% y las que poseen los miembros del
consejo de administracion, independientemente de su cuantia”. Al referirse al capital
flotante, el autor se refiere netamente a las acciones de una empresa que estan en

circulacion y disponibles para negociar en el mercado publico.

Las empresas que conforman el IBEX-35 son las siguientes. Cabe resaltar que estos datos
son del 24 de abril de 2023, ya que se analizan en la bolsa de valores con un horario de
cierre de 5:30 pm desde las 9:00 am. En este horario, las acciones que los componen

podrian variar en funcion de las fluctuaciones del mercado.

EMPRESA NUMERO DE | EFECTIVO EN MILES DE €
ACCIONES
ACCIONA 84.845 14.784,55
ACCIONA 328.469 10.772,39
ENERGIA
ACERINOX 978.740 9.171,29
ACS 357.644 11.376,40
AENA 484.303 74.789,61
AMADEUS 737.811 46.418,51
ARCELORMIT 314.685 8.017,51
B.SANTANDER | 23.195.840 82.114,16
BA. SABADELL 44.375.637 46.468,88
BANKITER 3.341.227 18.673,77
BBVA 10.985.379 74.382,18
CAIXABANK 7.560.698 26.876,01
CELLNEX 750.286 28.485,15
(2]



ENAGAS 701.286 12.581,41
ENDESA 1.800.275 35.502,57
FERROVIAL 742.913 20.859,52
FLUIDRA 310.117 4.643,40
GRIPFOLS CL.A 624.149 5.872,61
IAG 5.634.515 9.493,03
IBERDROLA 10.448.763 123.277,04
INDITEX 1.265.328 39.692,34
INDRA A 816.681 7.536,15
INM.COLONIAL 1.330.302 7.751,87
LOGISTICA 313.910 5.057,98
MAPFRE 2.689.999 4.201,97
MELIA HOTELS 710.740 21.582,39
MERLIN 2.718.569 6.726,06
NATUGY 237.68 6.726,06
R.E.C 810.267 13.317,64
REPSOL 7.615.428 101.890,72
ROVI 145.242 6.176,08
SACYR 1.745.345 5.268,39
SOLARIA 341.418 5.176,03
TELEFONICA 11.046.862 44.501,13
UNICAJA 3.911.564 3.957,30

Tabla # 1 presentacion empresas IBE-35 presentado por la Bolsa de Madrid.

En el cuadro que se presenta se encuentra la lista de las empresas pertenecientes al IBEX-
35 con los valores correspondientes al nimero de acciones y el volumen total de

negociacion en miles de euros.

4. EL EMPRENDIMIENTO CORPORATIVO EN LAS EMPRESAS
DEL IBEX-35.

Las empresas del IBEX-35 han implementado varias estrategias para el desarrollo
empresarial, con un peculiar interés en la innovacién y la diversificacion. Por esta razon,

pueden seguir siendo competitivas en un entorno empresarial cambiante y exigente como
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el actual. Por lo tanto, es importante el analisis y la revision de los diferentes
emprendimientos de las empresas que forman parte del IBEX-35 para lograr el comprender
la filosofia de las empresas que han seguido creciendo en relacion a la innovacion y

emprendimiento.

Es bastante comln que las empresas se encuentren en la bisqueda de diferentes formas de
lograr diversificar sus negocios para lograr obtener mayor beneficio de los mismos. Es por
ello que se podria afirmar que es posible hacerlo a través del emprendimiento corporativo,
que tiene como objetivo la iniciativa de la creacion y el desarrollo de nuevas lineas de
negocio dentro de la misma empresa o en conjunto. En este trabajo se han utilizado los
afios relevantes en relacion a los hitos importantes en la estrategia de las empresas
mencionadas, asi mismo se ha tenido en cuenta la disponibilidad y relevancia de

informacion para poder abordar los casos de estudio.

4.1. LA ESTRATEGIA SPIN-OFF EN LAS EMPRESAS DEL IBEX-35.

A continuacion, en la siguiente tabla se muestra informacion sobre el emprendimiento
corporativo a traves del mecanismo de emprendimiento spin-off de las empresas que
comprenden el IBEX-35. Logrando asi de esta manera, analizar el uso de las diversas
modalidades del emprendimiento corporativo para lograr crear diferentes nuevas

oportunidades comerciales aumentando la diversidad de sus negocios.

En este analisis, se enumeran las empresas que han logrado emprender corporativamente
creando empresas a partir de divisiones o unidades de negocio de las empresas matrices.
Por lo tanto, se presenta tanto el nombre de la empresa, el nombre del spin off, el afio y el

objetivo de las mismas.
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tecnoldgicos, como la inteligencia artificial, fomentandola innovacion y la transformacion digital
de la sociedad en el sector empresarial.

EMPRESA NOMBRE DEL DESCRIPCION DEL SPIN-OFF (OBJETIVO) FECHA DE
SPIN-OFF CREACION
ACCIONA I'MNOVATION Buscar soluciones innovadoras para mejorar el mantenimiento auténomo de los activos de 2020
generacion renovable, utilizando inteligencia artificial.
B. SANTANDER | Allfunds Bank S.A | Ladistribucion de fondos de inversién de terceros, proporcionando servicios tecnoldgicos y analisis 2019
de bancos.
B. SABADELL Inbrain Desarrollar y comercializar dispositivos que se implantan en el cerebro que permiten el tratamiento 2020
Neurologistic de diversas enfermedades.
BBVA Testa Residencial Explotacion de inmuebles destinados al alquiler residencial en Espafia, con enfoque a la 2017
sostenibilidad e innovacion.
FERROVIAL Ferrovial Servicios | Gestionar servicios con el objetivo de centrarse especificamente en segmentos de infraestructuras 2019
urbanas para poder desarrollar su actividad de forma mas agil.
IBERDROLA Neogergia Soluciones energéticas sostenibles y seguras para los clientes, contribuyendo al desarrollo 2019
econdmico Yy social del pais, buscando potencial proyectos renovables para reducir el impacto
ambiental
MAPFRE Techonologies Desarrollar soluciones tecnoldgicas para asi mejorar la calidad de vida de las personas mayores. 2016
R.E.C XRE4S Contribuir a la transicion energética mediante el desarrollo de tecnologias innovadoras para la 2022
gestion energética renovable.
TELEFONICA Wayra Apoyar y financia a emprendedores con alto potencial de crecimiento en diferentes sectores 2019

Tabla #3 Empresas que han realizado spin off del IBEX-35 fuente: Elaboracion propia
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Las empresas antes mencionadas reconocen que la innovacion y la diversificacion son parte
esencial para lograr mantenerse competitivas en un mercado global que se encuentra en
constante cambio y atraviesa una variedad de circunstancias, como la inestabilidad o a su
vez la incertidumbre. Por ello se han encontrado varias formas de lograr aumentar su
presencia en los diferentes sectores tecnolégicos, logrando ser sostenibles por medio de la
creacion de spin-off.

Por otra parte, las empresas exploran las nuevas oportunidades de negocio que les
permitirdn contribuir de manera significativa a la sostenibilidad y proteccion del medio
ambiente. Por lo tanto, en la mayoria de las empresas presentadas, estan han logrado
establecer una clara mision social en sus estrategias de negocio, ya que dentro de las
muchas actividades que han desarrollado las empresas se puede encontrar tanto los
diferentes servicios urbanos, como soluciones tecnologicas y la inversion en la salud y el

bienestar comun.

Por otra parte, el destacar la inversion de los bancos en los sectores de la salud, ya que se
han visto con el interés de la diversificacion de sus carteras de negocio o0 inversion,

logrando ofrecer un mayor beneficio a largo plazo.

4.2. LA ESTRATEGIA JOINT VENTURE EN LAS EMPRESAS DEL
IBEX-35.

A continuacién, se dara conocer en una tabla el emprendimiento corporativo a través de
joint venture de las empresas que forman parte del IBEX-35. Es importante el sefialar que
las joint ventures son formas de emprendimiento en las que una 0 mas empresas se unen
para lograr crear una entidad empresarial, dividiendo tanto los costos, riesgos y beneficios

de las mismas.
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EMPRESA

NOMBRE DE LA JOINT-
VENTURE

ANO DE CREACION
JOINT-VENTURE

OBJETIVO DE LA JOINT-VENTURE

ACCIONA Acciona Nordex Hidrégeno 2023 Fabricacion, instalacion y operacion de plantas de hidrégeno verde en Espafia y
otros paises europeos.
ACERINOX Bahru Stainless Sdn Bhd 2019 Aprovechar oportunidades de negocio y la demanda creciente de acero inoxidable
en la region.
ACS Zero-e 2020 liderar el desarrollo de proyectos de energias renovables, para la contribucién de
la transicion hacia una economia mas sostenible.
AENA Aena-Cellnex 2020 Favorecer servicios avanzados de conectividad y tecnologia en los aeropuertos,
lo que permitira mejorar la experiencia de los usuarios
AMADEUS Digital Global JV 2019 Desarrollar plataforma de reservas y emision de billetes que permita mejorar la
experiencia de los clientes de las tres aerolineas participantes, compitiendo con
gigantes tecnologicos.
ARCELOMITAL | Vento Araca 2021 Desarrollar proyectos edlicos y solares, con el compromiso de reducir la huella
de carbono
B. SANTANDER | Santander Mapfre Seguros y 2022 Comercializacion y distribucion de seguros en la creacion de nuevos productos y
- servicios adaptados a las necesidades de los clientes.
Servicios
B.Sadabell Bizum 2016 Ofrecer una plataforma de pagos moviles segura, rapida y facil de usar para los
clientes de los bancos esparioles que forman parte de la iniciativa.
BANKINTER Bankinter consumer finance 2019 Crear operador de crédito en Portugal, esta, con objetivo de aprovechar el
Portugal creciente mercado de crédito al consumo en Portugal y ofrecer la posicion de
Bankinter en el pais.
BBVA Open Platform for Digital 2021 Desarrollar una plataforma abierta de identidad digital que sea privada y segura,
Identity permitiendo a los usuarios tener un mayor control sobre su informacién de
identidad y privacidad en linea.
CAIXABANK Global Payments JV 2019 Liderar el mercado europeo de servicios de prepago, desarrollando soluciones de
pago y comercios electrénicos para empresas particulares en Espafia y Portugal.
CELLNEX Dutch Towers 2021 Construccion y operacion de infraestructuras de telecomunicacion en el mercado
TELECOM holandés.

——
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ENDESA Gigafactoria de baterias para 2022 Impulso en la construccion de gigafactorias de baterias para vehiculos eléctricos
coches eléctricos en en Extremadura.
Extremadura
FERROVIAL S.A | Fusion transfronteriza 2023 Desarrollo de infraestructura en Colombia, contribuir al desarrollo econémico y
social del pais al mejorar la conectividad de las personas.
FLUIDRA Zodiac Fluidra 2018 Crear una empresa lider en el mercado en el sector de la piscina, con oferta de
productos y servicios con mayor amplitud.
AlIG Picc Group y Aig 2012 Colaboracion en la venta y comercializacion de seguros en China.
IBERDROLA Iberdrola BP Espafia 2021 Acelerar el despliegue de las infraestructuras de recarga y la produccion de
hidrégeno verde en Esparia.
INDITEX Tmall 2014 Expandir la presencia de Zara en el mercado chino asi mejorando su presencia
online.
COLONIAL Telefonica infra 2017 Creacion de nueva estructura de fibra Optica por Brasil, comercializacion de
banda ancha.
LOGISTICA Lottery Solutions 2018 Desarrollar soluciones tecnologicas para la gestion de loterias y apuestas
deportivas en Latinoamérica y Europa
MAPFRE Mapfre Swiss Life Real Estate 2018 Construir una cartera de activos inmobiliarios en Espafa, con el enfoque en
adquisicion y gestion de propiedades comerciales.
MELIA HTLS Melia Evertas 2021 Por medio de la inteligencia virtual se evaluarad y gestionara los riesgos en los
hoteles de Melia, comprometiéndose en el cambio a la digitalizacion.
MERLIN Merlin-Goodman. 2021 Construir y operar una red de centros de datos en Espafia para asi lograr satisfacer
las crecientes demanda de instalaciones de almacenamiento.
NATURGY Naturgy-kuwait Investmet 2021 Construccion de un parque edlico en Australia.
Authority
RED Energia de Bogotéa- en Brasil 2016 Construccion y operacion de un enlace eléctrico contentando las redes de Brasil ,
CORPORACON mejqrgndo Ia, int_egracién energética en la region aumentando la seguridad del
suministro eléctrico.
REPSOL Solar 360 2022 Desarrollar soluciones de autoconsumo fotovoltaico para hogares, empresas, esta

estrategia la desarrolla con la empresa Telefonica.
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ROVI Hepatic, S.L 2019 Establecer una planta de produccion de heparinas en Espafia, suministrando el
medicamento constantemente en Espafia.

SACYR Mooveo Green 2023 Comercializar vehiculos eléctricos para el servicio de limpieza varia.
TELEFONICA |02 2020 Crear una compafiia integrada de servicios fijos y mdviles, pera el mercado en
Reino Unido.
UNICAJA Unicorp vida 2023 Crear una sociedad en conjunto con el objetivo de desarrollar y comercializar

seguros de vida.

Tabla #4 Empresas que han realizado joint venture del IBEX 35 Fuente: Elaboracion propia
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Entre las joint ventures relacionadas en la tabla anterior, nos encontramos las diferentes
joint ventures que se han relacionado con el sector de las energias renovables, siendo
diferentes alianzas como Acciona y Nordex Hidrogeno o Repsol y Telefonica que buscan,
dentro de sus actividades econdémicas el poder ampliar buscando como objetivo una
economia sostenible, con los diferentes planes de operacion verdes. Por otra parte, nos
encontramos con ACS Zero-e, otra empresa con el enfoque del desarrollo de proyectos de

energias renovables para poder contribuir a la encomia sostenible.

Por otra parte, la tabla también presenta otro tipo de joint ventures relacionadas con la
contribucion del ambito financiero y crecimiento econdémico, como la del Banco Sadabell
y Bizum, cuyo objetivo principal es poder ofrecer una plataforma de pagos por medio del
servicio movil de una manera mas eficaz y segura para los clientes de la banca mévil. Para
ello, se formo una alianza de los bancos principales para el desarrollo y participacion en la
misma. Otro ejemplo, buscando diferentes oportunidades de negocio, es el del Banco
Bankinter que optd, a través de una joint venture, por el desarrollo econémico en Portugal,

logrando posicionarse en este pais para aprovechar el crecimiento del mercado de crédito.

Cabe destacar que gran parte de las empresas siempre apuestan por el crecimiento
tecnoldgico motivo por el cual podemos encontrar diferentes joint ventures de empresas
con este objetivo, como por ejemplo la colaboracion por parte de Amadeus, que tiene como
fin mejorar la experiencia de los clientes a la hora de realizar una reserva y emision de
billetes aéreos a través de una plataforma que realizo en conjunto con empresas aéreas. Por
otro lado, el Banco BBVA ha optado por la creacion de una plataforma de identidad digital

y segura, logrando asi ofrecer una mayor confianza a sus clientes de la banca online.

En el sector de los seguros, se pueden encontrar diferentes colaboraciones como es la de
Banco Santander y Mapre Seguros que tenian como objetivo el poder ampliar su cartera de
productos logrando ofrecer la comercializacion y distribucion de seguros adaptados a las
diferentes necesidades de los clientes, con la actividad principal de asegurar vehiculos y
motos, siendo un acuerdo muy exitoso para las dos partes. Otra empresa que ha optado por
crecer por medio de una joint venture es AlG, que ha logrado establecer una joint venture
en China con la empresa Picc Group para la comercializacion de seguros en el mercado

asiatico especificamente en China.

Es por ello que las empresas han logrado enfocarse de distintas maneras para asi emprender

corporativamente. En todo caso, parece que todos comparten los objetivos, como es el
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crecimiento de sus empresas, la creacion de sinergias, la generacion de valor en el mercado,
0 la mejora financiera. Sin embargo, en el ultimo tiempo las empresas han incluido un
objetivo mas de crecimiento que es el enfoque ambiental y el cumplimiento con la

sociedad.

4.3. ESTRATEGIAS DE CONSORCIOS EMPRESARIALES EN LAS
EMPRESAS DEL IBEX-35.

Para continuar con el andlisis de los diferentes emprendimientos corporativos, se exploran
las empresas que han optado por realizar como parte de su estrategia un consorcio
empresarial. En este caso, como en los anteriores, se presentaran empresas pertenecientes
al IBEX-35.

Como se expuso, en el caso de los consorcios, se sigue contando con dos 0 mas empresas

independientes que tienen el objetivo de colaborar en alglin proyecto en especifico.

A continuacion, se presenta en una tabla las empresas que han optado por desarrollar este
tipo de emprendimiento corporativo como uno de sus principales aliados para el

crecimiento empresarial.
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NOMBRE DEL CONSORCIO EMPRESAS PARTICIPANTES ANO DE OBJETIVO DEL CONSORCIO
CREACION
ACCIONA-SAMSUNG Acciona, Samsung, Bouygues 2018 Completar la construccién de las autopistas M4 y M8 de manera
exitosa
LACOMORE Acerinox, SMS Group,Laserfood, 2013 Desarrollar tecnologias en el campo de la metalurgia, concentrandose
Dlubai Software en la reduccion del impacto medio ambiental.
NUEVO METRO DE ACS, Impreglio, Ansaldo, Cosapi 2014 Construccion y desarrollo del sistema de metro de lima
LIMA
AEROPUERTO DE Aena, Aeropuertos Espafioles y 2021 Construccion del aeropuerto para la movilidad de Valladolid.
VALLADOLID Navegacion Aérea.
HIDROGENO VERDE TSK, HyDeal, Arcelimital 2022 Desarrollo de cadenas de suministro de hidrégeno verde a gran escala
a Europa.
FINANCIACION Banco Santander, BNP Paribas, 2019 Busqueda de la mejor experiencia de las empresas en el acceso a la
COMERCIAL HSBS, ING, Standard Chartered, financiacién comercial, simplificando y agilizando los tramites.
Unicredit, CIBC
MEDITERRANEO VIDA Banco Sadabell, Ember 2021 Crear una filial de seguros de vida riesgo y ahorro — prevencion
DESARROLLO Bankinter-ZEC 2021 Poner a disposicidn y ayudar a las empresas a gestionar sus pagos a
EMPRESARIAL EN proveedores, proporcionando garantias internacionales.
CANARIA
[ = )




BLOCKCHAIN Ba. Santander, CaixaBank, Generali, 2020 Ofrecer a los ciudadanos, una experiencia completa al usuario
Inetum, Linea Directa, MAPFRE, colaborando con diferentes plataformas como Bizum, para mejorar la
Repsol, Unicaja, Universidad de oferta de los servicios.
Politécnico de Madrid.
GREEN DAT.AI CaixaBank, Agrobank , etc 2023 Fomentar la colaboracion entre entidades académicas, investigadores
y empresas para promover el avance y la aplicacion de 1A.
ANSGAL Cellnex, Edgatel , Hispasat 2021 Impulsar la digitalizacion y la conectividad en la region de Galicia.
DESFA Enagas,Snam, Fluxys 2017 Operar y desarrollar la red de infraestructura de gas natural en
Grecia.
PLAN FUTUR-E Endesa, Tecnalia, Recyclia, EDP 2022 Crear la primera planta de reciclaje de palas aerogeneradores en la
Renovaveis, Instituto tecnologico de peninsula ibérica. Enfocandose en el tratamiento y reciclaje de palas
Canarias. de las turbinas edlicas que han llegado a su fin.
INDES I.A Airbus, Ferrovial, Repsol, Gestamp, 2021 Fomentar la aplicacion de la inteligencia Artificial en la industria
Navantia, Técnicas Reunidas, espafola, a través de la colaboracién publico-privada para desarrollar
Telefénica, Microsoft proyectos de investigacion y aplicacion de inteligencia artificial.
ATMOSPHERE Iberdrola, Tecnalia, ITM 2022 Impulsar la produccion de hidrégeno verde y su aplicacion en
,CEA,SNAM,Enegas, CIRCE, FPT, diferentes sectores, promoviendo la transicion hacia una economia
Inabesa, Enapter. mas sostenible.
WHITECycle Inditex,Ecoalf,Lenzing,Recover, Textil 2022 Promover la economia circular y el reciclaje de plasticos en la
Santanderia Fibersort. industria de la moda.
S




CaixaBank, Gas natural, Everist,
Repsol, Indra, Universidad autonoma
de Madrid, Universidad de Malaga.

MOVILIDAD CON 5G Masmovil, Cellnex, Indra, Abertis 2022 Creacion de aplicativos moviles avanzadas con servicios
interconectados basados en tecnologia 59
BCN WORD Melia hoteles, Melco Crow 2022 Crear un nuevo destino turistico en renombre que ofrezca la
Entertainmet, Ho combinacion de atracciones y hoteles con actividad de ocio.
SHYNE Repsol, Iberdrola, Enagas, Naturgy , 2022 Desplegar tecnologias de hidrégeno a gran escala en Espafia,
Acciona, Cepsa, Eit , Tecnalia, fomentando la produccion, distribucion y utilizacion del hidrogeno
Vicinay, Aragon verde como alternativa sostenible en los diversos factores.
BIOMAP ROVI, Vaxdyn, Vivacell 2016 Disefio de farmacos utilizando criterios farmaceuticos de calidad y
Biotechnology Espafia, Bionaturis seguridad.
ALESTRIA Telefonica, Banco Santander, BBVA, 2017 Crear una infraestructura Blockchain que permita el intercambio

seguro y confiable de informacion entre diferentes organizacion y

sectores.

Tabla#5 Empresas que han realizado Consorcio Empresarial del IBEX-35. Fuente: Elaboracién propia.
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En latabla presentada, se puede observar el comportamiento de algunas de las empresas
mas grandes que se encuentran dentro del IBEX-35, las cuales han optado por el
desarrollo de emprendimientos a través de un consorcio empresarial para lograr
expandir su cartera de negocios, en muchos de los casos expuestos inclusive expandir
mucho mas all4 de la linea en la cual desarrollan sus actividades. Por tanto, estas
empresas optan por tomar esta decision con el objetivo de lograr generar sinergias entre
cada uno de sus miembros para asi lograr crear un proyecto que sea lucrativo y a su vez

contribuya a una economia sostenible a largo plazo.

Por otra parte, en algunos de los casos expuestos en la tabla #5 es notable que muchas
de las empresas han elegido realizar los consorcios empresariales o colaboraciones
entre ellas dentro del IBEX-35.

5. ANALISIS DE EMPRENDIMIENTOS CORPORATIVOS:
CASOS DESTACADOS.

Dentro del IBEX-35, las empresas han ido indagando las diferentes formas de lograr crear
valor para sus organizaciones y lograr a su vez aumentar sus beneficios logrando ser
sostenibles en el tiempo, es por ello que en este sentido varias de ellas han optado por las
diversas estrategias de emprendimiento corporativo con el objetivo de lograr seguir siendo

competitivas en el mercado en el que desarrollan sus actividades.

Por tanto, el emprendimiento corporativo es un camino de desarrollo por el cual las
empresas logran investigar los diferentes aspectos econdmicos que les permite mantenerse
como participantes relevantes en el mercado econdémico, logrando incrementar su valor y
sus beneficios. De la misma manera, algunas de estas empresas han utilizado este tipo de
estrategia por la necesidad de optar por buenas préacticas sostenibles en relacion con el
medio ambiente y las comunidades en las que desarrollan sus actividades (las denominadas
RSC o0 ESG).

En el presente estudio, se ha seleccionado a una de las empresas del IBEX-35 para realizar
un andlisis en profundidad de las diferentes acciones, estrategias y toma de daciones que
han llevado a cabo en relacion al emprendimiento corporativo y, asi lograr comprender sus
caracteristicas, identificar las oportunidades de crecimiento y conocer si han contribuido al

incremento del valor de la empresa.
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Por otra parte, a través de este andlisis, lo que se busca es lograr obtener una vision integral
de su posicionamiento estratégico y la contribucion al sector en el que desarrolla sus

actividades econémicas.

Se ha seleccionado a la empresa Repsol, como una de las empresas mas grandes a nivel
mundial en un sector estratégico como el sector energético. Repsol inicié sus actividades
en el afio 1987 y desde entonces ha ido paulatinamente convirtiéndose en una de las
principales empresas en el sector a nivel mundial, logrando especializarse en la
explotacién, la produccién, refinamiento y comercializacion de petréleo y gas licuado.
Repsol con el paso de los afios ha logrado impulsar el desarrollo de energias renovables y
ha llegado a diversificar su cartera de negocios para adaptarse a los desafios energético que
se han ido presentando en el pasar de los afios. En la actualidad, Repsol cuenta con
presencia en mas de 40 paises a nivel mundial, contando con la sede principal en Espafia.
Esta es una mas de las 35 empresas que representan Espafia en el IBEX-35, ocupando el

puesto numero 30 en términos de capacidad bursatil en el indice.

Por otra parte, cabe destacar que, en relacion a su capitalizacion bursatil, a fecha de 18 de
mayo del 2023, cuenta con un valor de cotizacion por accion de aproximadamente 13,38
euros. Cabe resaltar que Repsol cuenta con un capital social de 1.327.396.053 acciones,

teniendo un valor nominal correspondiente a 1 euro por cada una de ellas.

Dentro de los aspectos mas relevantes sobre Repsol, destaca el amplio alcance
internacional que ha llegado a crear, ademas de la importancia en el sector energético y de
la automocion, tanto ha llegado a involucrarse que realiza las actividades desde la
explotacion hasta la comercializacion de los diferentes combustibles energéticos como lo
son el gas natural, el petrdleo y algunos de los productos derivados. Por otro lado, esta
empresa se ha enfocado en la investigacion e inversion en energias renovables siendo asi

gue se encuentra comprometida con la transicion hacia una economia mas sostenible.

En relacién al emprendimiento corporativo, podemos considerar a Repsol como una
referencia ya que ha optado por las diferentes estrategias como joint venture y consorcios
empresariales, entre otras para asi lograr ser competitiva en el sector en el que desarrolla

sus actividades econémicas.

Ademas, Repsol cuenta con un enfoque de impacto ambiental, dado que la empresa ha
llevado a cabo diferentes acciones para lograr abordar y minimizar los efectos en el medio
ambiente que son resultado de su explotacion, asi mismo ha implementado diferentes

iniciativas logrando demostrar su compromiso con la responsabilidad corporativa y la
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sostenibilidad ambiental. En este sentido, Repsol ha logrado acciones que podrian incluir
la adopcion de tecnologias mas limpias, como es la inversion en las energias renovables y
reduccion de emisiones de gases de efecto invernadero por medio de una gestion

responsable dentro de sus operaciones.
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“SOLAR 360”

Telef6nica, con el objetivo de promover y desarrollar
proyectos de autoconsumo fotovoltaico, logrando
combinar la experiencia y capacidad de ambas
empresas logrando impulsar la transicion hacia una

energia mas limpia y sostenible en el tiempo.

para el afio 2022, logrando alcanzar una cifra acumulada de
53,767 millones de euros superando los 50,8 millones de euros
que estaban previstos en el plan de negocio. Se han ejecutado
mas de 3.300 proyectos, implementando mas de 360
megavatios (MW) de energia solar limpia y no contaminante

en Esparia.

Estrategia de Descripcion Afo Resultados Fuente
emprendimiento
corporativo de
Repsol
Joint-Venture | Es una colaboraciéon estratégica entre Repsol y | 2022 | Solar 360 ha superado su objetivo de autoconsumo establecido | El Periédico de la

Energia. (2023)

Consorcio
SHYNE

Es una colaboracion en el que participan algunas
empresas como lo son Repsol, Acciona, Cepsa, Eit,
Tenalia, Vicinay, Aragon, con el objetivo de impulsar
la tecnologia del hidrégeno como una solucion clave
en la transicion hacia una economia mas sostenible,
Shyne busca fomentar la innovacion de emisiones y

la lucha contra el cambio climatico.

2022

Pese a que tiene como objetivo el impulsar la tecnologia del
hidrogeno como una solucidn clave a la transicion hacia una
economica sostenible, los resultados econdmicos aun no
pueden ser medibles, por lo que se espera que el proyecto
genere multiples beneficios para el afio 2030, con una
proyeccion de instalacion de 500 MW de produccion de

hidrogeno renovable.

Repsol. (2022, 3
de febrero)

Tabla #6. Estrategias de emprendimiento corporativo de Repsol
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5.1. SOLAR 360.

Solar 360 es una empresa que se cred en conjunto entre Repsol y Telefénica Espafia (joint
venture). Estas dos empresas unieron sus fuerzas para lograr emprender en el campo del
autoconsumo fotovoltaico. Surge como una iniciativa que da respuesta a la creciente
demanda de energia renovable que permita fomentar la transicién hacia un modelo

energético mas sostenible.

Solar 360 se dedica a desarrollar diferentes proyectos de generacion de energia fotovoltaica
para el consumo, por lo cual es una empresa encargada de proporcionar energia solar para
consumidores individuales, por medio de Solar 360 se llega tanto a empresas como a
hogares independientes permitiendo utilizar energias mas limpias, logrando reducir el

consumo de fuentes de energia mas contaminantes.

Asi mismo, el caso de colaboracion que tiene Repsol y Telefonica Espafia trata de combinar
tanto la experiencia y los recursos y capacidades de las dos empresas, ya que por una parte
Repsol tiene experiencia en lo que respecta al desarrollo de energias, mientras que
Telefonica aporta el conocimiento en tecnologias de informacién y comunicaciones para

asi lograr la transicion a la digitalizacion y eficiencia del proyecto en mencién.

Es por ello que segun EIl Periddico de la Energia (2023) el proyecto ha logrado superar las
expectativas para el afio 2022, ya que ha obtenido una cifra acumulada de 53,767 millones
de euros, mientras que el objetivo de la empresa estaba marcado en un valor de 50,7
millones de euros. Por su parte, el Informe de Gestion Integrado (2022) de Repsol destaca
gue cuentan con una inversién prevista en tecnologias y negocios de bajo consumo, en el
cual incluyen en un plan estratégico para iniciado en el afio 2021 hasta el afio 2025,

logrando representar el 35% de todas las inversiones.

Sin embargo, realizando un analisis sobre el precio de las acciones y la estrategia, se puede
observar que Repsol no experimentd cambios significativos. tal como se observa en la
siguiente tabla, con fecha de cierre al 10 de junio del 2022 fecha en la que ain no se
anunciaba el emprendimiento corporativo cierra con un valor de 15.49 euros por accion,
mientras que al 13 de junio que inici6 sus operaciones Solar 360, tuvo una disminucion

minima.



Tabla #7 Historia de valores de acciones de Repsol junio 2022

Evolucion del precio de la accion [E/accitn]

Grafico #1 evolucion del precio por accion fuente: Informe de gestion integrado 2022

En el analisis de la evolucion presentado del precio por accion de Repsol (grafico 1), se
puede observar que pese a no existir un cambio significativo en relacion a la fecha de inicio
de actividades de Solar 360, existe una diferencia puntual en la linea de tiempo, que se

podria dar como referencia a la inversion en el emprendimiento corporativo.

Por tanto, es importante destacar que el precio por accion de una empresa se vera afectado
por varios factores, en el cual influira el desempefio financiero, condiciones del mercado,

noticias de la industria, es por ello que en consecuencia de la evolucion de la cotizacion de
Repsol podria verse influida por lo diversos factores distintos al del proyecto Solar 360.

Mientras que, en el caso de Telefénica, el 10 de junio de 2022 sus acciones tenian un valor
de cierre de 4.48 euros por accion, mientras que en la fecha del lanzamiento del
emprendimiento de 13 de junio de 202 hubo una variacién del precio que no podemos

necesariamente atribuir a la estrategia de emprendimiento corporativo.
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Telefonica (MSE) Telefonica ADR (NYSE)

4,48 EUR 4,75 USD
(Madrid) (Bolsa de Nueva York)
Telefonica (MSE) Telefonica ADR (NYSE)
4,45 EUR 4,63 USD
(Madrid) (Bolsa de Nueva York)

Tabla #8 historia de valores de acciones fuente: Telefonica Espafia junio 2022
Fuente: Datos de acciones Repsol.

Por tanto, en el anlisis de los precios de la accion de las dos empresas, no se aprecian
cambios significativos debido al emprendimiento corporativo, es decir, ambas empresas

tanto Repsol como Telefonica, mantuvieron una estabilidad en el mercado de capitales.

La ausencia de variaciones bruscas por este tipo de decisiones que requieren inversiones
sustancialmente fuertes podria lograr interpretarse como ausencia de volatilidad o situacion
de consolidacion de la empresa debido a la confianza de los inversores en el desempefio y
perspectivas futuras de las empresas. Como Repsol. (2022, 14 de diciembre) informa que

para este proyecto se prevea una inversion total de 3.230 millones de euros.

5.2. SHYNE.

El proyecto SHYNE conocida como “red espafiola de hidrogeno”, corresponde a un
emprendimiento corporativo en Espafia, con el fin de promover el uso de hidrogeno en los
diferentes sectores de la economia espafiola, logrando la disminucion de la contaminacion
ambiental. Este consorcio se encuentra liderado por Repsol y se encuentra formado por 22
empresas Y, a su vez, cuenta con 11 asociaciones entre las que corresponden empresas y

universidades.

El objetivo principal de SHYNE es el desarrollo de proyectos relacionados con el
hidrogeno renovable en las diferentes areas econdmicas, como son la fabricacion,
distribucién ademas del uso en relacion al sector industrial. En este proyecto, al encontrarse
involucradas empresas de diferentes sectores y actividades econdmicas se logra disminuir
el riesgo y el coste de proyeccion del mismo. Por otra parte, el proyecto busca como
objetivo el establecer sinergias entre todas las empresas participantes, es por ello que este

proyecto se encuentra con el respaldo del gobierno espafiol, ya que cuenta con una sintonia
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de los diferentes proyectos de trasformacion hacia una recuperacion y trasformacion

econdmica en materia de energias renovables.

Repsol al ser una de las empresas pioneras y lideres en lo que respecta a la energia y los
diferentes combustibles, desempefia un papel fundamental en el desarrollo del proyecto, ya
que juega un rol clave con la conversién del hidrogeno en los diferentes productos finales
con baja huella de carbén. Y, ademas, se trata de un proyecto clave para la empresa ya que
representa un pilar importante para poder alcanzar su estrategia de cero emisiones netas

para el afio 2025.

martes, 18 de enero de 2022

Abrir: 11,20 Precio de cierre
Maximo del dia: 11,29 11,12 EUR
Minimo del dia: 11,07

Volumen: 56.757.167

miércoles, 19 de enero de 2022
Abrir: 11,07 Precio de clerre
Maximo del dia: 11,41 11.1% EUR

men; 34.217.683

Tabla #9 Historia de valores de acciones de Repsol enero 2022
Fuente: Datos de acciones Repsol.

En la tabla anterior, se observa la no existencia de un cambio o variacién significativa en
el precio por accion correspondiente a Repsol. La pequefia fluctuacién que se aprecia
podria ser debida a la especulacién. Sin embargo, se puede sefialar que en la tabla anterior
se tiene el valor de corte a fecha del 18 de enero y el valor de corte a 19 de enero del 2022,
fecha en el que se presento la noticia del consorcio de hidrogeno espafiol SHYNE. Por lo
que existe la posibilidad que esta inversion haya logrado generar un cierto interés surgiendo

la especulacion en el mercado y asi influyendo en el valor de precio por accion.

Fecha: Ultime * Aparturas Maxime : Minirme - Veol.: Yo var.:
21.01.2022 16.370,21 1541419 16.775,96 29 80K -2.06%
20.01.2022 16715 04 16 896 23 17022 46 23 50K -0.80%
19.01.2022 16886 41 17134, 77 17219 20 34 03K =1.28%
18.01.2022 17.084 97 17 740,55 17.740 55 30,3TK -2.84%
Maxmmao: 17.740,55 Minimo: 16.230,37 Diferencia: 1.510,18 Promedio: 16.758,16 % var - 46,890

Tabla #10 historial de valores de acciones de BOSH fuente: Investing.com.
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Sin embargo, en la tabla superior se presenta el historial de valores correspondiente a la
empresa Bosch (también miembro del consorcio), empresa lider en el campo de las
tecnologias y de los servicios. Al ser representativa en su sector es importante el analisis
de cdmo puede afectar un tipo de inversidn de esta magnitud en sus operaciones y en este
caso en su valorizacion en bolsa. Al analizar el historial que tenemos en la parte superior
en el cual tiene un inicio en fecha del 18 de enero al 21 de enero del 2022, se logra apreciar
que en su mayor parte no se ha encontrado afectada de manera sustancial el precio mas alla

de los valores que podrian corresponder a la especulacion normal.

Pese a que el proyecto tiene como objetivo el impulsar la tecnologia del hidrogeno como
clave a la transicion hacia una economia sostenible, los resultados econémicos aun no
pueden ser medibles debido al caracter paulatino del crecimiento del proyecto. No obstante,
se espera que este genere, multiples beneficios para el afio 2030, con una proyeccion de
instalacion de 500 MW de produccion de hidrogeno renovable, logrando asi convertirse en
el consorcio verde mas grande de Espafia y con una espera de resultados altamente

positivos.

6. CONCLUSIONES.

Con este trabajo de fin de master, podemos concluir que dentro de las diferentes estrategias
que las empresas utilizan a la hora de seguir creando valor e incrementar sus beneficios se
encuentran presentes los emprendimientos corporativos. Estos emprendimientos van desde
la creacion de una nueva empresa a partir de una empresa matriz o filial, como es el caso
de una spin-off, hasta la colaboracion de diferentes empresas para llevar a cabo algln

proyecto comun, logrando fusionar los recursos y capacidades para un bien en comun.

En el caso de esta investigacion, haciendo referencia a las empresas pertenecientes al
IBEX-35, se ha podido observar el diferente comportamiento en relacion a la realizacion
de las diversas acciones corporativas. Algunas de estas empresas han optado por realizar
acciones estratégicas entre ellas, logrando aprovechar las diferentes sinergias que se van
generando al combinar la experiencia, el mercado y las diferentes situaciones financieras

en las que se encuentran las empresas involucradas.

Al analizar las diferentes estrategias que han desarrollado las empresas durante los Gltimos
afios, hemos podido notar la importancia de las inversiones en el sector de la economia

sostenible y respetuosa con el medio ambiente, en el cual se han logrado enfocar en la
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reduccion de los gases contaminantes mientras otras empresas han enfocado sus recursos

y capacidades en la generacion de nuevas medicinas e inversiones en salud.

Es importante resaltar el hecho de que las diferentes inversiones no parece que hayan
permitido a las empresas lograr alcanzar los resultados esperados en el mercado de
capitales, por lo que seria interesante seguir profundizando en el estudio del impacto de
este tipo de estrategias en el precio de sus acciones.

6.1. LIMITACIONES DEL TRABAJO.

En cuanto a las limitaciones de esta investigacion es importante sefialar la disponibilidad
limitada de informacion financiera proporcionada por algunas empresas analizadas en
relacion a sus emprendimientos. Dado que muchas de las estrategias abordadas tienen una
vision a largo plazo, en el momento de esta investigacion, no es posible poder obtener los
resultados concretos sobre ciertas estrategias y asi poder entender si realmente llegan a

generar valor tanto para la empresa y para sus accionistas.

6.2. FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION.

En relacion a los resultados de esta investigacion y a sus limitaciones, se plantean como
sugerencias algunas lineas de investigacion futuras para asi lograr profundizar en el
desempefio de las estrategias corporativas empleadas por las diferentes empresas
mencionadas en esta investigacion. Por ejemplo, se sugiere realizar un analisis ampliado
sobre el desempefio de las mismas con un analisis de sus resultados financieros,
igualmente, se sugiere abordar el tema de la responsabilidad social corporativa en relacion
a los emprendimientos corporativos dado que este enfoque parece ser el utilizado por
alguna de las empresas del IBEX-35. Por otra parte, seria de interés profundizar en el
andlisis de los diferentes casos especificos del IBEX-35, logrando comprender con detalle
las diferentes decisiones estratégicas e inversiones realizadas y valorar si han logrado
afectar el rendimiento financiero de dichas empresas a largo plazo, asi como su capacidad

para generar sinergias y aprovechar oportunidades de crecimiento.
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