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LalLlave

Galan reordena la cupula de Iberdrola

Ignacio Galan, presidente ejecutivo
de Iberdrola, lamayor energética es-
pafiola, estd introduciendo cambios
muy relevantes en el equipo directi-
vo top de la compaiiia, con laincor-
poracion de la figura de codirectores
(deputy, en el argot corporativo an-
glosajon). Elnuevo modelo es un sis-
tema dual en areas clave, para que
los deputies se apoyen o, llegado el
caso, sirvan de suplentes. Sin prede-
finir ni modificar plazos sobre futu-
ras prejubilaciones, y sin animo de
acelerar relevo alguno, ese modelo
introduce eficaciay certidumbre.
Permite visibilizar que Iberdrolase
dota de procedimientos, estrategias,
planes de contingenciay personas
susceptibles de asumir responsabili-
dades en cualquier momento. El
nuevo sistema permite un reparto
de responsabilidades, necesario en
un momento de altacomplejidad de
los mercadosy de enormes ambicio-
nes de crecimiento. El nuevo mode-
lo enla cipula directiva corre en pa-
ralelo al nuevo plan estratégico. Este
ambiciona batir los 58.000 millones
de inversion (récord de la compaiia
yrécord de lahistoriaindustrial en
Espafa). Gran parte del esfuerzo ira
hacia el negocio de redes eléctricas,
lo que supone un giro estratégico del
grupo tras anos volcado en las reno-
vables, que seguiran siendo relevan-
tes, pero ahora con mas prudencia.
Con los cambios introducidos, y los
que se puedan ir generando a partir

de ese nuevo modelo, Galan asegura
laestabilidad en los puestos clave del
grupoy, con ello, apuntala la del fu-
turo de la propia compania. Desde
que se conocieron los primeros mo-
vimientos (como adelanté EXPAN-
SION el 13 de junio), Iberdrola se ha
revalorizado 4.000 millones. Se con-
solida asi como uno de los lideres
bursatiles en Espafa por capitaliza-
cion, conmas de 140.000 millones.
Elnuevo esquema, ademas, estable-
ceroles de forma nitida. La determi-
nacién de funciones concretas apor-
ta claridad en la gestion y visibilidad
alargo plazo, con un modelo dual en
el que el nuevo codirector ird cogien-
do experienciay servira de apoyoy
como sustituto en caso de necesidad.

Las residencias de
mayores, en el foco

El envejecimiento de la poblacion en
Espafia, junto al aumento demogra-
ficoy los nuevos habitos de vidavan
adisparar lademanda de alojamien-
todestinado a personas mayores de
65 anos. Para el inversor, cada vez es
mas relevante como alternativa de
inversion este tipo de activo que in-
cluyen desde las residencias de ma-
yores tradicionales a formulas inci-
pientes en Esparfia como el senior [i-
ving, que permiten a personas jubila-
dasvivir en comunidad, pero conla

El Gobierno reactiva

la cogeneracion

Elnuevo régimen de regulacion
de la cogeneracion es una medida
largamente esperada por laindus-
tria espafiola. E1 Gobierno preten-
de reactivar un sector que habia
quedado orillado amedida que
cientos de instalaciones agotaban
suvida util regulatoria y perdian
acceso a las retribuciones especi-
ficas que justificaban sus inversio-
nes. El nuevo esquema se articula
mediante subastas competitivas,
un formato similar al de las ener-
gias renovables, para garantizar la
compatibilidad con lanormativa
europea sobre ayudas de Estado.
Las empresas competiran ofre-
ciendo descuentos sobre unaren-
tabilidad de referencia del 7,09%,
ylas adjudicatarias obtendran
una retribucion regulada durante
12 afios para las plantas de gas na-
tural y 20 afios para las de bioma-
sa. Las dos subastas previstas per-
mitiran adjudicar hasta1.200
MW de capacidad de cogenera-
cion de alta eficiencia, y la retribu-
cion estimada oscila entre 414 mi-
llones y 582 millones anuales, lo
que podria traducirse en mas de
6.000 millones de ingresos para el
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sector durante lavida de las insta-
laciones. Empresas como Repsol,
Moeve, Atlantic Copper, Solvay,
Seat, Saica o Covestro figuran en-
tre las potenciales beneficiarias.
La cogeneracion es un comple-
mento relevante para el sistema
energético. Llegd a aportar mas
del 10% del consumo. Con acier-
to, el Gobierno larevitaliza intro-
duciendo mas dosis de eficiencia
energéticay apuesta por nuevas
fuentes como el hidrogeno.

independencia que aporta disponer
de su propio espacio. La OMS sugie-
re unaratio de cobertura de cinco
plazas residenciales por cada100
personas mayores de 65 afos. En
Espania, cerca de 10,3 millones, supe-
ran estaedad yla cobertura actual
ronda el 4%, lo que muestra un défi-
citestructural. Ademas se prevé que
aeste grupo de poblacion se anadan
2,8 millones de personas mas hasta
2035. Alcanzar niveles de cobertura
adecuados requerira entre 16.000y
19.000 millones de euros de inver-
sion en nuevos activos en la proxima
década, segin JLL. Estatendencia
esimparable, ya que dentro de 50
afios el 30,9% de las personas resi-
dentes en Espafia (unos 53 millones)
tendra 65 aflos o mas frente al 21,1%
actual, segin la proyeccion del INE.
En este contexto, gestoras como
StepStone, Greykite y Azora, fondos
como APG o cotizadas como Aedifi-
cahan dado un paso al frente para
posicionarse, bien seaatravés de la
propiedad de la gestion o de los acti-
vos, en un negocio de enorme reco-
rrido a futuro.

Silver Lake encara el
riesgodelalAenBC

Lagestora de capital riesgo estadou-
nidense Silver Lake ha comenzado
los preparativos para su eventual de-
sinversion en Grupo BC, empresa li-
der en Esparia en la externalizacion
de servicios para el sector financiero
especializada en gestion hipotecaria.
Laeventual operacion corporativa
coincide con lairrupciondelaIA,
que previsiblemente tendra un im-
pacto significativo sobre laempresa,
que tradicionalmente se ha ocupado
de gestionar procesos repetitivos y
documentales. Si Grupo BC utilizala
IA paraindustrializar sus procesos
podria ganar margen, velocidad y
cuota, aunque, por otro lado, se en-
frenta al riesgo de que los bancos au-
tomaticen internamente tareas que
antes externalizaban, lo que podria
presionar precios o reducir voliume-
nes subcontratados. Esta por ver,
por lo tanto, el apetito de los inverso-
res por la compafia en un momento
como el actual. El auge delaIA no ha
impedido el cierre de acuerdos en
otras empresas que operan en el
mismo sector. El grupo vasco
Teknei, por ejemplo, cerrd laadqui-
sicion del areade BPO de Indra, que
compite con Grupo BC, mientras
que Waterland acaba de acordar la
filial de consultoria estratégica Min-
sait Business Consulting (MBC). En
BPO, otro competidor es Servin-
form, participado por AS Equity
Partners. Silver Lake, en cualquier
caso, es un fondo con sede en Silicon
Valley especializado en tecnologia,
por lo que habra leido bien el impac-
to de esta tecnologia sobre su cartera
de participadas.



