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EL CASO DE GAMESA

Gamesa es una compania especializada en la energia edlica. Nace en 1976 como una
empresa innovadora en el dmbito tecnoldgico y, en la década de los noventa, se especia-
liza en aerondutica para aprovechar el empujon que le dio el gobierno vasco a este sec-
for. Sin embargo, debido a la gran oportunidad que ha supuesto el cambio climdtico y el

compromiso de los distintos paises desarrollados para
potenciar las energias renovables, especialmente la
edlica, hoy dia estd focalizada en este dmbito.

Su crecimiento en los Ultimos cinco anos ha sido
espectacular, Podria decirse que es uno de los pocos
casos significativos de internacionalizacion de una
empresa espanola basada en la capacidad tecno-
l6gica (Durdn, 2006). Ha multiplicado por tres la factu-
racion desde el ano 2002 a 2006 y el porcentaje que
representan los ingresos de los mercados extranjeros
ha pasado del 1% al 60% en el mismo periodo. Entra
en el sector de las energias renovables con una licen-
cia tecnolégica para fabricar aerogeneradores
(Vilanueva e Hidalgo, 2003) y en unos anos consigue
desarrollar tecnologia propia y exportara a Europa y
América. Actualimente se ha convertido en un fuerte
operador global, fiene su fabricacion deslocalizada
en Europaq, EE.UU. y China y comercializa sus produc-
tos en mds de veinte paises de todo el mundo.

Con una gran experiencia acumulada en innovao-
cién tecnoldgica y un know-how consolidado,
actualmente Gamesa es el segundo fabricante
mundial de aerogeneradores, con una cuota de
merccado del 16% (1), y es lider en los mercados
espanol y chino. Se ha integrado verticalmente
hacia delante y también es promotor de parques
edlicos. Hasta finales de 2006, Gamesa ha instalado
mds de 9.800 MW en 21 paises de 4 continentes
(Europa, América, Asia 'y Africo]. El equivalente anual
de esa produccion supone el consumo eléctrico de
una ciudad como Madrid durante 6 anos y ha per-
mitido el ahorro de 7,5 millones de toneladas/ano
equivalentes de petrdleo y una reduccién de emi-
siones de 51,9 millones de toneladas ano de CO,,.

A continuacion se presenta el desarrollo vy la situa-
cién del sector edlico, la gran oportunidad que la
compania ha sabido explotar. Mds adelante se
exponen la historia y las claves del espectacular cre-
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cimiento de Gamesa, asi como la situacion actual
de sus mercados y las expectativas de futuro de la
compania. Finalmente, un apartado de conclusio-
nes cierra el presente caso de estudio en el que se
sintetizan las actuaciones clave que han llevado a la
empresa a convertirse en un operador global del
mercado edlico en un tiempo record.

LA ENERGIA EOLICA COMO OPORTUNIDAD DE

NEGOCIO ¥

Durante las primeras décadas del siglo XX, la evolu-
cion de la fecnologia aerondutica sienta las bases
para el diseno de los principales componentes que
actualmente se instalan en los aerogeneradores. No
obstante, es necesario esperar hasta la crisis del petrd-
leo de 1973 para gue la energia edlica tome impulso
como fuente energética altemativa (Alonso, 1993).
Debido al problema de agotamiento de los combus-
fibles fosiles, los parques edlicos se planfealban como
una forma de diversificacion viable. Sin embargo, el
despegue real del sector se produce anos mds tarde,
por el hecho de ser una energia limpia que entra en
la politica de fomento de las energias renovables.

Dentro del marco de la ONU tiene lugar, en 1992, la
primera cumbre sobre cambio climdtico con el
objetivo de reducir las emisiones de gases contami-
nantes que contfribuyen al calentamiento terrestre
(denominados GEl o Gases de Efecto Invernadero).
En 1997 se celebra la Cumbre de Kioto, en la que se
acuerda que los paises industrializados que se
adhieran al pacto deberdn reducir sus emisiones de
GEl en el periodo 2008-2012 en un 5,2% por debao-
jo de los niveles de 1990. Por tanto los paises des-
arrollados econdmicamente, como principales res-
ponsables de la contfaminacion, tendrdn que hacer

un importante esfuerzo en programas de ahorro y
eficiencia energética, asi como en la implantacion
de las energias limpias (Espejo, 2004).

El problema fundamental que presentan las energias
renovables son los altos costes de produccion. De
ahi que, para alcanzar los objetivos derivados de
Kioto, los distintos paises hayan adoptado una serie
de mecanismos de apoyo, que van desde simples
primas por unidad producida a instrumentos mds
complejos que obligan a los suministradores a obte-
ner un porcentaje creciente de sus ventas a partir de
energias limpias. En este contexto, la edlica es la
fuente energética que ha tenido un mayor desarro-
llo, al constituir la Unica tecnologia capaz de gene-
rar cantidades significativas de electricidad a unos
costes razonables. Ahora bien, la innovacion tecno-
l6gica es la clave para continuar reduciendo el
coste del kWh y mejorar el rendimiento de las turbi-
nas, de forma que el sector no sea tan dependien-
te de los sistemas de apoyo.

Por lo tanto, la energia edlica se configura como el
gran filon del sector, porque es la mds rentable, la que
mds esfuerzo investigador recibe, 1o que mds crece y
la que evoluciona mds rdpido. En el grdfico 1 se
puede observar la tendencia de la potencia instalada
anuadmente en el mundo desde mediados de los
noventa, cuando comienza a tener presencia signifi-
cativa en el mercado energético. En los préximos
anos se espera una aceleracion del crecimiento para
alcanzar los objetivos de Kioto de 2010 y posteriores.

Para que la energia edlica despegue en una zona
determinada deben darse, al menos, dos condicio-
nes. Por un lado, el régimen de vientos tiene que
cumplir una serie de caracteristicas relativas a la
velocidad, continuidad, estabilidad, etc. Por ofro

_ CUADRO1 -
LOS MAYORES PAISES INSTALADORES DE ENERGIA EOLICA

Capacidad acumulada instalada en el 2006

Capacidad total MW Cuota
Alemania 20622 27,80%
Espana 11615 15,60%
EE.UU. 11603 15,60%
Dinamarca 3136 4,20%
China 2604 3.50%
[talia 2123 2,90%
Reino Unido 1963 2,60%
Portugal 1716 2,30%
Francia 1567 2,10%
Top 10 63217 85,20%
Resto del mundo 11004 14,80%
TOTAL mundial 74221

Capaciad instalada en 2006

Nueva capacidad MW Cuota
EE.UU. 2454 16,10%
Alemania 2233 14,70%
India 1840 12,10%
China 1347 8,90%
Francia 810 5,30%
Canada 776 5,10%
Portugal 694 4,60%
Reino Unido 634 4,20%
Italia a7 2,70%
Top 10 12792 84,20%
Resto del mundo 2405 15,80%
TOTAL mundial 15197

FUENTE: Global Wind Energy Council (GWEC)
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lado, es preciso que exista un marco de apoyo esto-
ble y que proporcione una rentabilidad adecuada a
la inversion. Esto explica por qué la promocion de
parques comenzd en Europa, posteriormente se
extendi® a EE.UU. y con un poco mds de refraso a
Asia (India, Japdn y China).

Dentro de Europa, Alemania, Espana y Dinamarca
han sido los primeros paises que implantaron sistemas
eficaces de apoyo a la energia edlica. En la actuali-
dad se encuentran a la cabeza de los paises con mds
capacidad instalada, medida en MW (cuadro 1). Sin
embargo, la politica de incentivos fiscales impulsada
por EE.UU. ha dado un fuerte tirdn a su mercado
doméstico, que ha sido el que mdas MW ha instalado
en 2006, con una cuota del 16% mundial, y lo sitian
en fercer lugar respecto a la capacidad acumulada.
También el mercado asidtico ha enfrado en el nego-
cio, con India y China con cuotas significativas.

La expansion de la energia edlica se produce en
Espana a mediados-finales de los noventa. En el
ano 1995 la potencia instalada no superaba los 40
MW y en cambio en 1999 se alcanzaban los 1.500
MW. El crecimiento ha sido vertiginoso y actualmen-
te se superan los 11.600 MW acumulados. No obs-
tante, el mercado aun estd lejos de la saturacion,

pues de aqui al 2010 se espera un fuerte incremen-
to de la potencia instalada.

Los jugadores v

La fabricacion de aerogeneradores es un sector cada
vez mds global y muy competitivo. Puede decirse que
se frata de una industria relativamente madura, espe-
cialmente desde que las turbinas edlicas han aumen-
tado de tamano vy la tecnologia se ha hecho muy
compleja (Lewis y Wiser, 2007). Los mdrgenes se han
reducidoy se necesita un mercado muy amplio para
ser competitivo. Algunas empresas llevan décadas de
experiencia en |+D vy los productores, para explotar las
economias de escala, han desarrollado una dindmi-
ca de fusiones y adquisiciones que convierten a la
industria en un oligopolio mundial.

En el grdfico 3 aparecen los diez mayores fabricantes
del mundo en el ano 1998 y sus cuotas de mercado:
las cuatro mayores empresas confrolaban el 65% del
mercado mundial. La evoluciéon en esta Ultima déca-
da ha sido hacia una mayor concentracion: puede
observarse como en el 2006 la cuota de las cuatro
mayores companias es el 75%. Las danesas NEG
Micon y Vestas, que tenian el primer y fercer puesto en
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GRAFICO 3
DIEZ MAYORES FABRICANTES DEL MUNDO DE AEROGENERADORES

Cuotas de mercado en %
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el mercado mundial, se fusionaron a finales de 2003,
posiciondndose como el gran fabricante mundial
(Vestas) con una cuota de mercado del 28%. En el
mismo ano, la espanola de mayor tamano, Gamesa
comprd a la segunda del pais, Made, y actualmente
ocupa el segundo lugar (Gamesa) con una cuota del
16%. También algunas corporaciones con gran capa-
cidad financiera y tecnolégica, como General Electric
o Siemens, decidieron apostar fuerte por el sector
mediante adguisiciones: GE comprd ENRON y actual-
mente ocupa el puesto cuarto en el ranking; mientras
gue Siemens adauirié la danesa Bonus Energy, mante-
niéndose en la sexta posicion.

Los aerogeneradores actuales estdn bastante estan-
darizados: mdquinas de eje horizontal, tripalas, con
alta calidad de suministro eléctrico, bajo manteni-
miento y vida operativa muy larga. No obstante, el
diseno de los molinos admite modificaciones en la
altura de la torre y el didmetro del rotor, con el fin de
optimizar el rendimiento energético de un emplazo-
miento con recursos edlicos determinados. Con
todo, el papel de la innovacién tecnolégica es
clave para continuar mejorando la eficiencia vy la
capacidad (famano) de los aerogeneradores. De
ahi que este avance continuo cree una fuerte barre-
ra de entrada a posibles competidores que no ten-
gan dominada la mejor tecnologia. Se requieren
fuertes inversiones en |+D y, actualmente, también
en aumentar la capacidad productiva, al tratarse
de un sector con exceso de demanda.

El siguiente eslabén de la cadena de valor de la
industria edlica es la construcciéon, promocion y

venta de pargues. En esta fase, las empresas que
compiten son fundamentalmente grandes compa-
Aias eléctricas que construyen un pargque para
generar energia, aunque también puede fratarse de
empresas no eléctricas. De hecho, cada vez hay
mds fondos financieros y constructoras que invierten
en los parques edlicos y venden la energia produci-
da a una eléctrica para su distribucion. La promo-
cién de parques es un negocio con menores barre-
ras a la enfrada, aungue mds complejo que la fabri-
cacién de aerogeneradores. Requiere una fuerte
deslocalizacion, ya que para instalar un parque edli-
CO es necesario buscar las zonas, hacer estudios de
mediciones de vientos, evaluar la legislacion del
pais o la regidn concreta, obtener permisos, etc. Es
un negocio en expansion en el que se producen
importantes cuellos de botella, principalmente en el
abastecimiento de los aerogeneradores. Ademads,
para la explotacidon de parques, un aspecto muy
relevante, en caso de no ser una eléctrica, es llegar
a un acuerdo para poder conectarse a la red y vol-
car en ella la energia para su distribucion, por lo que
los promotores necesitan acuerdos estratégicos a
medio o largo plazo con las companias eléctricas.

LOS INICIOS DE GAMESA ¥

Desde un punto de vista estrategico se puede dividir la
historia de la compania en cuatro grandes periodos
(grdfico 4). El primero de ellos comprende la fase pre-
via a su enfrada en el sector edlico, desde 1976 hasta
1994. En este ano, 1994, firma un acuerdo de coope-
racion tfecnologica con la danesa Vestas para fabricar
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aerogeneradores en Espana, marcando el inicio del
segundo periodo. En la segunda etapa (de 1994 a
2001) el negocio edlico adquiere el protagonismo en
Gamesa y llega a convertirse en la division que mds
facturacion y beneficios aporta a la compania, con
fabricacion y venta exclusivamente en Espana. El fer-
cer periodo comienza en el 2001, cuando Gamesa
rompe el acuerdo tecnoldgico con su licenciador
para eliminar las barreras al crecimiento en el extranje-
ro. Su rdpida expansion  por distinfos paises europeos,
y posteriormente EE.UU. y Asia, hacen que la empresa
necesite realizar una reestructuracion estratégica para
dirigir sus esfuerzos de la forma mas eficaz para sus
accionistas. Asi, en el afo 2005, comienza la cuarta y
uttima etapa, focalizada en el campo de la energia
edlica y tfanteando ofras renovables como la solar. El
crecimiento del mercado estd centrado en dreas vy
clientes clave, y la empresa deslocaliza las actividades
productivas, convitiendose en una compania global.

Primera etapa 1976 a 1994 &

Gamesa, Grupo Auxiliar Metaldrgico, S.A. nace en
1976 con una fuerte vocaciéon innovadora desairo-
llando nuevas tecnologias para aplicarlas en activi-

dades emergentes, como robdtica, microelectréni-
ca, medioambiente, materiales compuestos, efc. En
1993 crea Gamesa Aerondutica, gue agrupa las acti-
vidades de aerondutica de la empresa, para formar
parte del cluster HEGAN (2) auspiciado por el
Gobiemo vasco. A tfravés del mismo la Administracion
establece politicas comunes que potencian a las
empresas como grupo de actividad sectorial y pro-
mueve al mdximo las sinergias entre los agentes
sociales y fecnoldgicos con el objetivo de facilitar una
industria cerondutica competitiva. Ofro objetivo es
que las sinergias del sector (fecnologia, capital huma-
no, productos de alto valor ahadido, efc.) se extien-
dan al conjunto del tejido industrial de la comunidad
autébnoma vasca (Gdlvez y Gonzdlez, 2002).

La actividad innovadora constituye una de las claves
fundamentales para la competitividad en el sector
aerondutico. Si se comparan los principales indicado-
res de innovacion (I+D y personal) de las diferentes
industrias espanolas se observa que sdlo la industria
quimica y farmacéutica presentan unas cifras signifi-
cativamente mayores que aerondutica (3). En los
anos 1995 y 1996 el sector desarrolla una infensidad
innovadora excepcional, 1o que estd estrechamente
relacionado con la participacion de las empresas en

GRAFICO 4
ETAPAS EN LA EVOLUCION DE GAMESA

Acuerdo

Hitos clave transferencia Fin Acuerdo Reestructu-
tecnoldgica Vestas Vestas racion
q Antes del Entrada negocio edlico: Consolidacién negocio edlico:
tiempo negocio edlico |1994| Mercado nacional 2001 Mercado internacional 2005 Emeresalgiobal
Aerondutica Aeronautica Aerondutica Edlica | Fabricacién
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Edlica |Fabricacion Edlica |Fabricacion Prommciénl‘
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Acumulacién de ¥ Compra de v Desarrollo tecnologia v Refuerzo tecnologia
conhocimiento conocimiento edlico. edlica propia. edlica propia.
aeronautico y
know how v Transferencia de ¥ Transferencia de v Clusters tecnolégicos.
innovador. conocimiento y know conocimiento y know how

how de aercnautico a de aerondutico a edlico.

edlico. v Clusters tecnolégicos.

Espafia Internacionalizacion Crecimiento
caracterizada por las internacional focalizado
oportunidades de mercado: en paises clave:

+ Espafia v Espafia
v Europa v Europa
~ EE.UU. v EE.UU.
¥ Otros v China
v Otros
Espaiia Espafia Espafia
EE.UU.
China
Adquisicién de Desinversién en
Made Aerondutica y Servicios
Desinversion en Promocion
edlica (venta de parques)
FUENTE:

Elaboracion propia
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diversos programas de cardcter nacional e interna-
cional de fomento a la 1+D.

Una de las propiedades mds conocidas que posee la
fecnologia es su cardcter transversal, es decir, la posi-
bilidad de aplicar los avances tecnoldgicos a nuevos
productos, mercados e incluso nuevas industrias,
generando externalidades sectoriales y, en algunos
casos, un fuerte impacto econdmico y mejora del
bienestar social. Competir en el sector aerondutico
fiene unas grandes exigencias en términos de calidad
y mejora continua. Requiere capital humano con un
elevado nivel de formacion y la manipulacion de
materiales avanzados (aleaciones de acero, de ftita-
nio, de aluminio, magnesio y boro, materiales com-
puestos, monocristales, etc.) no comunes en la indus-
fria general. Estos materiales y conocimientos se frans-
fieren a los productos de otros sectores, como auto-
moviles, barcos, aerogeneradores, etc. De hecho, la
industria edlica tiene sus inicios en los conocimientos
sobre motores, componentes y materiales del sector
aerondutico en paises como Alemania y EE.UU. (4).

Segunda etapa 1994-2001¢

A mediados de la década de los noventa, cuando
el sector edlico comienza a fener protagonismo en
las politicas publicas de fomento a las renovables,
Gamesa firma un acuerdo «llave en mano» con
Vestas para fabricar aerogeneradores. Para este fin
se crea la filial Gamesa Edlica, con el 40% del capi-
tal propiedad de la empresa danesa. Vestas, lider del
sector a nivel mundial, aportaba tecnologia y marca,
y a cambio Gamesa ofrecia el acceso al mercado
espanol en el que fabricaba e instalaba los aeroge-
neradores. La estructura accionarial de Gamesa en
este momento era relevante, ya que lberdrola (socio
de la compania) se comprometia a comprar las tur-
binas edlicas para la promociéon de los parques que
comenzaban a instalarse en Espana. Asi en el afo
1994 se firma el acuerdo con Vestas y aparece el pri-
mer aerogenerador marca Gamesa, el G39, con
una potencia nominal de 500 kW,

De este modo Gamesa da el salto al sector edlico,
comenzando una nueva etapa que le permitiria cre-
cer de forma espectacular en pocos anos.
Aprovechando la situacion del mercado, decide inte-
grarse verticalmente hacia delante y en 1995 entra en
la actividad de promocién de parques en Espafa. En
el negocio de promocién se pueden separar distintas
actividades que Gamesa infegra en su totalidad:

1) Investigacion edlica (seleccidon de emplazamien-
tos, instalacién de torres de medicion, campanas
de medicién y estudios de viento y ubicacion de
aerogeneradores).

2) Promocién propiamente dicha (conjunto de
labores técnico-administrativas para transformar un
emplazamiento identificado como de alto poten-
cial edlico en un proyecto de pargue en disposicion
de producir y vender electricidad).

3) Construcciéon de parques.

4) Explotacion del mismo (Produccion y venta de
electricidad.

También ofrece servicios avanzados a través de una
tercera filial, Gamesa Servicios, centrados en la inge-
nieria, suministro y construccion «lave en mano» de
plantas de energia, asi como servicios tecnicos inte-
grales en las dreas de electricidad, telecomunicacio-
nes e instrumentacion de control.

Por tanto, Gamesa desarrolla en este momento dos
grandes actividades: la aerondutica y la edlica. Esta
Uitima va adquiriendo cada vez mayor peso hasta
convertirse en la principal actividad de la empresa.
Estd integrada verticaimente y toda la cadena de
valor se gestiona a través de tres filiales: Gamesa
Edlica (fabricacion de aerogeneradores), Gamesa
Energia (promocién de parques) y Gamesa Servicios.

En el dmbito tecnoldgico, hay que decir que las prin-
cipales teorias actuales® reconocen que la innova-
cién es un proceso continuo y acumulativo, en el
gue la empresa se alimenta de distintas fuentes de
informacién tanto intermnas como del entorno. La
informacién es procesada y convertida en conoci-
miento que puede ser aplicado a nuevos productos
o formas de fabricacion. Si fienen éxito, se produce
la innovacion. El proceso es continuo y muchas
innovaciones radicales tienen su causa en una Acu-
mulacion de pequenas mejoras incrementales.
Asimismo, cuanfo mdas amplia y variada sea la base
de conocimiento de la empresa, mads sencillo resul-
ta vincular nuevos conocimientos y generar innova-
ciones.

En este sentido, la historia pasada condiciona la facili-
dad vy la direccién de la innovacion en el futuro (Nieto,
2003). Gamesa presenta una ventaja competitiva
clara al disponer de anos de experiencia en el sector
aerondutico y adquirr tecnologia al lider mundial de
fabricacion de aerogeneradores. La unidon de mds de
250 ingenieros expertos en aerodindmica, cdiculo y
nuevos materiales de Gamesa Aerondutica, con la
capacidad especifica del departamento de 14+D de
Gamesa Edlica, le confieren un importante potencial
tecnolégico. Tal es asf que consigue desarrollar su pro-
pia tecnologia y fabricar en poco tiempo, de forma
conjunta con Vestas, el aerogenerador G52, mientras
gue el G58 es practicamente de Gamesa (ambos de
850 kWw).
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CUADRO 2
RESULTADOS DE GAMESA 1997-2000
1997 1999 2000
Millones € Millones € A% Millones € A% Millones € A%
Ingresos 216,7 310 43% 593,4 91% 765,7 29%
Beneficios después de impuestos 8,47 29,83 252% 57,30 92% 68,83 20%
FUENTE: Gamesa
Servicios /
Promocion avanzados L GRAFICO 5
y operaciones 12% Aerondutica
de parques

12%

Fabricacion
de aerogeneradores
45%

DISTRIBUCION DE LOS
INGRESOS EN EL ANO 2000

FUENTE:
Gamesa

En este periodo, el mayor accionista de Gamesa es
la Corporacion 1BV, cuyo capital estd repartido al 50%
entre BBVA e loerdrola. En octubre de 2000 se colocd
en bolsa el 30% del capital, pero la Corporaciéon BV
mantiene el control de la compania. Pese a la desin-
version, su principal cliente (lberdrola) sigue siendo
uno de los socios de referencia. La colocacion fue un
éxito y, unos meses después, en abril de 2001, el valor
entraba a formar parte del lbex-35. Desde 1997 hasta
el 2000 multiplicd su facturacion por tres, alcanzando
la venta de los aerogeneradores un 45% sobre el total
de ingresos (cuadro 2).

EL PROCESO DE INTERNACIONALIZACION

2001-2005 ¥

En el ano 2000, las estimaciones de las companias
eléctricas para los proximos ejercicios apuntaban a
un crecimiento de los megavatios instalados en la
construccion de parques edlicos del 40,5% anual en
Espana y un 52% en Europa (Garcia, 2000).
Teniendo en cuenta que Gamesa era uno de los
principales fabricantes de aerogeneradores del pais
y fenia una cuota de mercado en la construccion
de pargues edlicos del 50%, necesitaba eliminar las
barreras a su expansion geogrdfica para aprove-
char las oportunidades de crecimiento.

En 2001 negocia el fin de su acuerdo con Vestas: en
el mes de diciembre le compra el 40% de Gamesa
Edlica poniendo fin al contrato que mantenian. En
2002 Gamesa Edlica inicia un programa de [+D en
colaboracion con Aerondutica con los objetivos de
disenar aerogeneradores de mdas de 2,5 MW y opti-
mizar el rendimiento de los actuales. El sector aero-
ndutico sufre una importante crisis debido a la rece-
sién de la demanda, pero mantenerse en él refuer-
za el nlcleo competitivo de la compania: el core
competence tecnoldgico. El desarrollo de tecnolo-
gia propia permite a Gamesa vender aerogenera-
dores de potencia superior a TMW. En fan sdlo un
ano, este fipo de productos representan Mdas del
50% de las ventas.

Para ser un competidor global Gamesa necesita
expandirse geogrdficamente, captar cuota de mer-
cado en los paises actuales y reforzar sus activos
tecnoldgicos. Con estos objetivos inicia un arduo
proceso de adquisiciones. Por ejemplo, la compra
del 100% de la empresa alemana EBV, promotora
de parques edlicos, le permite reforzar su posicion
en el creciente mercado alemdn. Asimismo, toma
el control de la filial canadiense asentada en
Espana NMF Europa, S.A. y de la andaluza INTEC-AIR,
con lo que mejora su cuota de mercado local. En
abril de 2001 compra Echesa para obtener know
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CUADRO 3
RANKING MUNDIAL DE FABRICANTES TRAS LA COMPRA DE MADE EN 2003

Instalaciéon anual de MW

Ano 2002 Cuota
Vestas 1605 22%
Enercon 1334 18%
Gamesa + Made 1171 15%
Neg Micom 1033 14%
Gamesa 924 12%
GE Wind 638 9%
Bonus 509 7%
Nordex 504 7%
Made 247 3%
Repower 223 3%
Otras 419 6%
TOTAL 7436 100%

FUENTE: Memoria 2004 Gamesa

GE Wind: 9%

Ofras; .
Repower: 3% 6% sz?gcs‘
Nordex: 7%

Bonus: 7%

Enercon:
Beg Micon: 14% 18%
Made + Gamesa
15%

how tecnoldgico sobre distintos componentes del
aerogenerador. Dos afos mds tarde también albsor-
be a Cantarey Reinosa que tiene una amplia expe-
riencia en la fabricacion de equipos eléctricos,
especialmente motores y generadores, de manera
que de esta forma refuerza su proceso de integra-
cién vertical y le permite gestionar mejor la cadena
de valor de la industria edlica. Enertron, especializa-
da en el diseno y fabricacion de sistemas infegrados
de electronica de potencia, también refuerza su
core competente.

No obstante, su compra estrella fue Made (propie-
dad de Endesa) en el ano 2003. Esta absorcion
implica hacerse con la cartera de clientes y con-
solidarse como lider espahnol, lo que le daria el
impulso para abrirse camino en los mercados
europeos. Sumando las cuotas de mercado de
ambas pasarian a ocupar el tercer puesto en el
mercado mundial, con una cuota del 15% (cuo-
dro 3). Un aspecto clave de la operacion es el
contrato por el qgue Made suministraria a Endesa
aerogeneradores por una potencia equivalente a
890 MW. Con la absorcién, el contrato pasa a
manos de Gamesa, adquiriendo ademds un dere-
cho preferente de venta para el suministro de
aerogeneradores con una potencia equivalente a
300 MW. Endesa también estd bien posicionada
en ltalia, Francia, Brasil y Chile, con lo que eso
supone para la venta de aerogeneradores en esos
mercados.

La internacionalizacion de Gamesa Edlica se produ-
ce en los anos 2003-2004. La facturacion del nego-
Cio en el extranjero pasa de ser un 1% en 2002 a un
27% en 2004, tras la instalacion de los primeros aero-
generadores en Alemania, Portugal, India y Vietham y

la consolidacion del suministro en  Italia, China y
Francia (grdfico 6). No obstante, todos sus centros de
fabricacion estdn asentados en Espana, desde los
cuales exporta al resto de paises. El volumen de
megavatios vendidos por Gamesa Edlica se duplica
en fres anos (pasa de 741TMW en 2001 a 1.594MW en
2004).

La promocion de parques también ha supuesto una
via importante de desarrollo y en este periodo
Gamesa Energia conqguista los mercados internacio-
nales. el cuadro 4 muestra, a fecha de diciembre
de 2004, la cartera de pargues, los paises en los que
se implanta, la potencia instalada y los derechos de
conexion. Europa es el principal mercado de
Gamesa con un 71% de la potencia edlica en car-
tera, en el que los principales paises son Espana e
ltalia. Ademds tiene presencia en Francia (desde
2002), en Reino Unido (desde 2003) y en Polonia
(desde 2003). EE.UU., con presencia desde el 2002,
copa el 17,3% de las ventas de la empresa y el resto
del mundo un 11,7%. La empresa estd presente en
México vy Brasil desde 2001 y entraria en China y en
Suecia en 2005.

Gamesa Energia confirma su liderazgo como pro-
motor de pargues edlicos en el mercado nacional y
consolida su presencia en los mercados internacio-
nales. Los mdrgenes son muy altos y la regulacion,
especialmente en Espana, hace que sea un nego-
cio muy atractivo. Sin embargo, la actividad requie-
re fuertes inversiones y son las grandes empresas
eléctricas las que pPoco a POCo se van convirtiendo
en los agentes dominantes del sector.

La actividad de Gamesa estd muy vinculada a
lberdrola y, desde la adquisiciéon de Made, también
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a Endesa. Los socios y los acuerdos con las eléctri-
cas son vitales, muestra de ello es la fuerte concen-
fracién de los clientes: entre la propia empresa (su
division de G. Energia), Endesa e Iberdrola absorben
un 56% de los MW vendidos en fabricacion (graficos
6y 7). En la actividad de promocion, el 56% de los
ingresos de los parques proceden de las ventas a
Iberdrola.

No obstante, la compania busca acuerdos con los
grandes operadores de energia edlica, tanto en
Espana como fuera de ella, para establecer relacio-
nes estables. De hecho, el segundo cliente en
importancia es B&B en Estados Unidos, con una
cuota del 23%. El establecimiento de oficinas cen-
frales y de desarrollo para la costa Este en la ciudad
de Philadelphia y el compromiso para instalar una
planta de alta tecnologia para la fabricacion de
palas de aerogeneradores en Pennsylvania otorgan
a la empresa una fuerte capacidad de negocio-
cién para cerrar importantes proyectos con la eléc-
frica estadounidense.

En la actividad de promocioén, todo apunta a que
Gamesa Energia modificd su estrategia de tenencia
de parques. En el ano 2002 comenzd una politica
de venta de gran parte de su sfock, probablemente
motivada por exigencias financieras. El gréfico 9
muestra cdmo la promocion de pargues de Game-
sa supera la venta hasta finales de 2002, lo que
genera una fuerte acumulacion de stocks. En los
anos 2003 y 2004 se da salida a los parques cons-
fruidos, persiguiendo el objetivo de mejorar la liqui-
dez de la empresa para seguir financiando su creci-
miento y para centfrarse en las actividades en las
que tiene una clara ventaja competitiva, como es la
falbricaciéon y construccion de los mismos, pero no la
explotacion.

El balance comercial del periodo 2001-2004 es
deslumbrante. Se produce el gran despegue inter-

Italia: 8%

Portugal: 6%,

GRAFICO 6

VENTAS DE GAMESA EOLICA

ANO 2002

Ofros: 1%

Espana: 99%

ANO 2004

Japoén: 2%
Alemania: 2%
China: 4%

Espana: 73%

Ofros: 5%

POR PAISES

FUENTE:
Gamesa

) CUADRO 4 ) \
PROMOCION DE PARQUES DE GAMESA ENERGIA POR PAIS

Area Presencia
desde
Europa
Espanha 1995
Portugal 1999
[talia 2001
Grecia 2001
Alemania 2003
Resto de Europa
EE.UU. 2002
Resto del mundo
Australia 2003
Rep. Dominicana 2000
Oftros

Proyectos en cartera en diciembre 2004

Tota potencia MW

5.466
722
2.466
820
745
2.132
2.829

696
110
1.105

Cuota sobre el total mundial
71,0%

17.3%

11,7%

Derechos de
conexion MW

1.214
287
2.259
238
665

164

110

FUENTE: Gamesa
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GRAFICO 7

POTENCIA EOLICA DE GAMESA
VENDIDA POR CLIENTE EN 2004
EN LA FABRICACION DE
AEROGENERADORES

979
Oftros: 29% Gamesa: 27%

Cesa: 4%

Sinae: 11% Endesa: 18%

loerdrola: 11%

FUENTE:
Gamesa

nacional de la compania, con una muy buena
posicion en los mercados internacionales. Gamesa
ocupa el segundo puesto del ranking mundial de
MW instalados en 2004 con una cuota de merca-
do del 18%, detrds de su antigua socia Vestas (con
un 34%) y el tercer puesto de MW acumulados
hasta el 2004 con una cuota del 13%, detrds de
Vestas y la alemana Enercon (con cuotas del 37%
y 15% respectivamente).

FOCALIZACION Y GLOBALIZACION

Alo largo del ano 2005 se suceden los rumores sobre
la venta de Gamesa Aerondutica, apareciendo la
noticia publicada en distintas ocasiones en la prensa
econdmica. Los motivos no son pocos: el negocio
aerondutico sigue en crisis y no acaba de despegar,
la compania estd excesivamente endeudada vy los
retrasos en el mercado espanol en la entrega de
componentes para la instalacion de aerogenerado-
res provoca problemas de circulante. Sin embargo,
la compania no se pronuncia hasta marzo de 2006,
momento en que se materializa la venta. En esa
época también vende la filial de Gamesa Servicios,
corespondiente a la actividad edlica.

El negocio edlico vuela solo en los programas de
investigacion, desarrollo e innovacion y ya no nece-
sita los conocimientos ni proyectos compartidos. Las
complementariedades que podia aportar la activi-
dad aerondutica eran superadas por la necesidad

GRAFICO 8

POTENCIA EOLICA DE
GAMESA VENDIDA POR
CLIENTE EN 2004 EN

LA PROMOCION DE PARQUES

B&B: 23%

Iberdrola: 56%

ENEL-UF: 2%

Cesa: 3%

Endesa: 3%

Electrabel: 13%

FUENTE:
Gamesa

de focalizacion y financiacion de la compania para
incrementar la capacidad productiva de fabrico-
ciéon edlica en los mercados intemacionales, espe-
cialmente los considerados por la compania como
mercados estratégicos.

La actividad de servicios tfampoco parece necesa-
ria para Gamesa. A pesar gue permitia una gestion
integral de la cadena de valor del negocio edlico,
entra en conflicto con el cardcter global de la
compania. Gamesa exporta a una veintena de
paises desde Espana y la actividad de servicios y
mantenimiento de los aerogeneradores es una
actividad claramente deslocalizada que, ademds,
no venia aportando grandes beneficios en la cuen-
ta de resultados.

Con el objetivo de centrarse 100% en las energias
renovables, comienza a invertir en Espana en el
sector solar fotovoltaico. El objetivo es liderar el
mercado de promocién y construccion de parques
solares fotovoltaicos, a partir de promociones pro-
pias y proyectos llave en mano para terceros apro-
vechando las sinergias y fortalezas de Gamesa
sobre el mercado local en términos de experien-
cia, know how y contactos. Debido al posiciona-
miento de Gamesa en la actividad edlica, el nivel
de riesgo de esta nueva actividad no es elevado.
A pesar que la entrada en el sector se produce en
el ano 2004, con la instalacion de 2 MW, la apues-
ta fuerte se produce dos anos mas tarde, en 2006,
donde ya se instalan 25 MW. Asimismo, en su plan
estratégico figura la entrada en bio-combustibles
antes del 2008.
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Por tanto, el aho 2005 fue un ano de reestructura-
ciéon corporativa, en el que la empresa decidid sus
negocios clave y los mercados geogrdficos a los
que puede y quiere dirigirse, focalizando desde este
momento sus inversiones y sus ventas en los nego-
cios y mercados estratégicos.

En este sentido, da un paso mds en su proceso de
infernacionalizacién y en 2006 puso en marcha
varios centros productivos en el extranjero. En EE.UU.
desarrolla los componentes de mayor coste de
fabricacién y fransporte: palas, nacelles y torres, En
total, en el Estado de Pennsylvania, dispone de cua-
fro centros productivos y uno de investigacion.
También en China (en Tianjin) ubica una planta des-
finada al ensamblaje de nacelles. La fdlbrica es una
primera fase del Plan Estratégico de Gamesa, que
persigue la promocioén y desarrollo de la produccion
total necesaria para abastecer al mercado asidtico
(6). Portugal también es uno de sus objetivos a corto
plazo para que el conjunfo de la Peninsula loérica
tenga capacidad suficiente para suministrar al resto
del mercado europeo.

En materia de 1+D, Gamesa refuerza la investiga-
cién para mejorar su tecnologia propia. En 2005, se
volco en el desarrollo de sus avanzados aerogene-
radores G 87/90 de 2 MW, asi como en la energia
edlica marina. Por otro lado, la empresa trabaja cre-
cientemente con centros tecnolégicos, centros
publicos de 1+D, universidades, ingenierias, consulto-
ras especializadas, etc. Este esquema se formalizd
en un cluster tecnoldgico de 33 organizaciones que
colaboran habituaimente en proyectos de 1+D.

La comercializacion de aerogeneradores se focaliza
en los mercados clave: Espana y Europa, EE.UU. y
China. El gréfico 10 muestra la proyeccion de creci-
miento hasta el 2010. El mercado espanol es impor-
fante para la empresa por su posicion dominante y

por la regulacion favorable. Los megavatios instala-
dos en Espana se espera que crezcan a ritmos de
entre el 10% vy el 20%, lo que supone que en el ano
2010 habrd instalada el doble de la potencia que
habia en 2005. El marco regulatorio era muy favora-
ble en lo que se refiere a conexion a la red, estabili-
dad e incentivos. No obstante, la normativa se fue
adaptando para facilitar la venta de la energia direc-
tamente en el mercado, mejorando la rentabilidad
de los inversores edlicos: el ano 2005 se caracterizd
por el incremento de los precios del mercado eléctri-
co, alcanzandose récords histdricos (55,73 €/MWh, un
71% superior a la media de los Ultimos tres anos).

Algo semejanfe sucede con el mercado europeo,
gue mantendrd su peso especifico en el conjunto
mundial. Las previsiones de crecimiento son muy posi-
tivas gracias al objetivo de la Unidn Europea de alcan-
zar un 29% de la produccion eléctrica de origen reno-
vable en 2010. Los distinfos gobiemos desarrollan sus
propias polificas para adaptarse al objetivo, siendo
Alemania, Francia, Portugal e ltalia los paises con
mayores instalaciones anuales de energia edlica.

El mercado estadounidense se caracteriza por su
gran crecimiento. En 2006 fue el pais con mayor
instalaciéon de MW, motivado porque el gobierno
permite deducir fiscalmente el 30% de cualquier
beneficio empresarial si se reinvierte en un parque
edlico (el denominado Production Tax Credit o
PTCs), extendiendo los incentivos fiscales hasta
diciembre de 2007. Ademds los centros de fabri-
cacion local le permiten obtener importantes aho-
rros logisticos y de tecnologia homologada en el
mercado estadounidense, 1o que le ha hecho
aumentar su cuota de mercado del 3% en el ano
2005 al 12% en 2006.

China es el tercer mercado estrategico de
Gamesa. Este pais presenta un gran potencial edli-
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GRAFICO 10
PROYECCION DEL CRECIMIENTO DE LOS MERCADOS ESTRATEGICOS DE GAMESA
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co, problemas de contaminacion y falta de sumi-
nistro de electricidad. La Administracién ha decidi-
do lanzar un plan de energias renovables para la
instalaciéon de 20.000 MW edlicos hasta el ano
2020. Todo ello, en un sector aun inmaduro, hace
esperar unas tasas de crecimiento entre el 35 y
55% en los proximos anos. La compania estd bien
posicionada ya que fiene experiencia comercial
desde el ano 2000, ha entablado una estrecha
relaciéon con los grandes grupos eléctricos del pais
y los menores costes productivos y la idiosincrasia
del pais favorecen la ubicacioén in situ, donde la
empresa ya se encuentra instalada.

Los Unicos mercados que escapan a la influencia
de Gamesa son India y Japdn. No obstante, las bue-
nas perspectivas hacen esperar un crecimiento en
las zonas estratégicas hasta alcanzar cuota de mer-
cado superior al 18% mundial (7) (22% en Europa,
20% en EE.UU. y 37% en Chinq).

En la actualidad Gamesa ha consolidado el pro-
ceso de infernacionalizacion y su posicidn en el
gran oligopolio mundial de la industria edlica. El
60% de su facturacion se efectla fuera de Espana

y un 40% en el mercado nacional. Es lider en los
mercados espanol y chino y se encuentra bien
posicionada en los paises de mdaximo crecimiento,
como algunos europeos (Alemania, Francia e
[talia). También ocupa posiciones de liderazgo en
otras dreas de influencia como el norte de Africa
(Egipto y Marruecos). La gran actividad de
Gamesa Edlica (fabricacion de aerogeneradores)
incrementé un 83% los megavatios instalados en
el Ultimo ano, alcanzando un record histérico con
2.402MW. El 65% de esta potencia se instald en
Europa, de los cuales 270MW en Espana, y 59 1MW
repartidos principalmente entre Francia, Grecia,
[talia y Alemania. Del 35% restante, 841MW, se fue-
ron para EE.UU. y China 530MW. El grdfico 11 indi-
ca los MW instalados en cada pais, y en el grdfico
12, los instalados por Gamesa, en términos de cuo-
ta de mercado.

El fuerte enfoque tecnoldgico de la compania estd
en la base de la estrategia de la empresa a largo
plazo (grdfico 13). En primer lugar, seguir innovando
para capturar todo el potencial remanente en el
mercado edlico. En segundo lugar, aprovechar sus
ventajas competitivas para posicionarse en otras
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energias renovables de futuro. Y, en tercer lugar, apli-
car su base tecnoldgica a nuevas soluciones ener-
géticas, como por ejemplo los bio-carburantes.
Todo ello apoyado en su desarrollada capacidad
logistica y en la relacién con los principales actores
del sector energético.

CONCLUSIONES ¥

En este estudio se ha expuesto el caso de Gamesa,
una empresa que nace en 1976 con una fuerte
vocacion innovadora, que la lleva a explotar distin-

t0s negocios con alto potencial de crecimiento. En
1994 diversifica su actividad y entra en el sector edli-
co fabricando aerogeneradores mediante un
acuerdo de transferencia tecnolégica con la com-
pania lider mundial, la danesa Vestas. Actualmente
la fabricaciéon de aerogeneradores ha convertido a
Gamesa en una empresa global y focalizada en el
negocio edlico, siendo el principal competidor de su
antiguo socio, al ocupar el segundo puesto en el
ranking mundial.

La capacidad innovadora que la empresa habia
acumulado en sus actividades pasadas, especial-
mente la aerondutica, le han permitido estar a la
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A Tecnologia

Impulso tecnoldgico para capturar el
potencial econdémico del mercado
edlico.

Desarrollo del know how
mercado/tecnolégico de la energia
edlica en el sector de las renovables

Energias renovables:

- edlica Aprovechamiento de fuentes renovables
— solar para soluciones energéticas

. " or ejemplo, biocarburantes,
- bicombustibles (por elemp )

GRAFICO 13
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FUENTE:
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altura de las exigencias del sector y desarrollar su
propia fecnologia en la fabricacion de aerogenera-
dores. Los conocimientos comunes y las fuertes
sinergias de ambos sectores crean un buen caldo
de cultivo que se ha visto beneficiado por el capital
relacional de la compania. El accionista clave,
lberdrola, le ha abierto las puertas del nuevo mercao-
do y el socio tecnoldgico, Vestas, le ha mostrado el
camino. El valor de Gamesa ha sido aprender rdpi-
damente a desarrollar innovacion tecnoldgica en
un negocio con gran afractivo.

La estrategia de crecimiento e internacionalizacion
ha sido impecable y parece un ejemplo de un libro
de management: primero, fabricacion y venta en el
pais de origen desde su entrada en 1994 con una
licencia tecnolégica; segundo, desarrollo de tecno-
logia conjunta con el licenciador y liderazgo en el
pais de origen; el acuerdo tecnoldgico no le permi-
te vender fuera del mercado espanol, por o que
acumula conocimiento y know how hasta que
rompe el acuerdo con su socio en 2001; tercero,
exportacién como un proceso secuencial hacia
paises mds afines y posteriormente hacia los mds
alejados; y finalmente cuarto, fabricacion en el
extranjero, en el ano 2006 instala plantas de fabrica-
cién en Ameérica y Asia y organiza una red logistica
que le permiten reducir costes y actuar como una
empresa global.

El plan estratégico de la compania 2006-2008 con-
templa la expansion hacia otras energias renova-
bles: la energia solar y los bio-combustibles. Es com-
prensible que la compania vigile posibles sustitutivos
de la energia edlica para convertirlos en oportuni-
dad lo mds fempranamente posible. Su permanen-
cia y liderazgo a largo plozo dependerdn de su
capacidad de transformar una vez mds la ventaja
competitiva que actualmente ostenta.

(1) BTM Consult (marzo, 2007).

(2) En el momento de su creacion estaba formado por tres
empresas vascas: Sener, ITP y Gamesa.

(3) Enlaencuesta elaborada por el INE, este sector incluye tam-
bién actividades aeroespaciales.

(4) En otros paises, como Dinamarca, proceden de los conoci-
mientos del sector de Maquinaria Agricola (Kamp, Smits y
Andriesse, 2004).

(5) Teoria evolucionista, teoria de recursos y capacidades y enfo-
que de la empresa basada en el conocimiento.

(6) Plan Estratégico de Gamesa 2006-2008.

(7) Actualmente tiene el 16% y ocupa el segundo puesto, detrds
de su antiguo socio Vestas.
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