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Algunos grandes conglomerados fecnoldgicos multinacionales como General Electric, Siemens
0 Samsung estan reorientando su cartera de negocios hacia actividades relacionadas con
la energia que supongan un avance hacia la sostenibilidad. Apoydndose en su base de co-
nocimiento, en adquisiciones de otras firmas y en su enorme capacidad de aprendizaje, estos

colosos corporativos pretenden marcar el paso en
las tecnologias energéticas verdes del manana.

Abengoa, una compahia espanola fradicionalmente
centfrada en la prestacion de servicios de ingenieria,
ha seguido esa misma pauta de crecimiento, realizan-
do una apuesta ambiciosa por ser un agente relevan-
te en determinados mercados verdes en desarrollo, co-
mo los biocombustibles o la energia solar termoeléc-
frica. Lo ha hecho ademds reinventando su modelo de
negocio y los limites de de la organizacion. Abengoa
representa pues un sugestivo caso de estudio para ana-
lizar cémo evolucionan las decisiones de crecimiento
que conforman la estrategia corporativa de una em-
presa: elegir sus negocios, su dmbito geogrdfico y su
grado de integracion vertical.

El presente articulo adopta la Teoria de Recursos como
marco de andilisis. Asf pues, en el siguiente epigrafe se
realiza una breve caracterizacion de los recursos em-
presariales y de los restantes elementos considerados
por esta Teoria. A continuacion, se discuten los incen-
fivos que llevan a crecer a una empresa, indagan-
do en los conceptos de sobre-extension y coheren-
cia corporativa. En el epigrafe tercero se describird

la primera parte de la historia de Abengoa, desde sus
inicios en plena etapa autdrquica hasta su consolida-
cién cincuenta anos después como una empresa de
ingenieria internacionalizada. Seguidamente, se anali-
zard la profunda fransformacion experimentada por la
compania en los ultimos tres lustros, fruto de una deli-
berada apuesta por la sostenibilidad. Eso dard pie a
presentar la estrategia de innovacion de Abengoa, en
la que destaca la potenciacion de las actividades de
investigacion y desarrollo. Finalmente, unas conclusio-
nes cierran el trabajo.

APROXIMACION CONCEPTUAL A LOS RECURSOS
EMPRESARIALES ¥

Tal como indica Grant (2002: 73), la investigacion so-
bre la estrategia corporativa ha sido una pieza central
del area de Direccion Estratégica desde el mismo ori-
gen de la disciplina a finales de la decada de los cin-
cuenta del pasado siglo. Cierframente, la comunidad
académica ha dedicado una atencion preferente al
andlisis de los limites de la empresa y, en particular, a
comprender las causas, formas, direccion y efectos
del crecimiento.
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Durante décadas la coriente mayoritaria se concen-
td en los incentivos y restricciones extermnos del cre-
cimiento, en linea con los postulados que Porter (1980)
habia desarrollado al amparo de la Economia Indus-
frial. Si bien es cierfo que con anterioridad hubo au-
tores que destacaron la relacion entre el control de
determinados activos y el crecimiento de la empre-
sa —el pionero libro de Penrose (1962) fue la aporta-
cién mds notable-, esta corriente altemnativa permane-
Cié en un segundo plano. En cambio, en la actualidad,
la perspectiva preponderante para el andlisis de las es-
tfrategias de crecimiento empresarial es de indole in-
tema. La publicacion del articulo A resource-based view
of the firm (Wemerfelt, 1984) dio lugar a la irupcion de
la Teoria de los Recursos, que ha terminado asentdn-
dose como el paradigma dominante (Bamey et al.,
2011).

Los planteamientos de la Teoria de los Recursos chocan
con la concepcidn juridico-contable del patrimonio
tan araigada dentro del mundo de los negocios. Tal co-
mo senala Hall (1993), la contabilidad y el derecho han
restringido su dmbito de actuacion a agquellos activos
defendibles desde el punto de vista legal y que pue-
den valorarse con un cierfo grado de objetividad. En
consecuencia, se ha puesto el énfasis en los activos
tangibles -fisicos y financieros- y, sélo puntualmente, se
han incluido dentfro del patfrimonio empresarial, recur-
SOs infangibles de indudable valor.

Un inventario completo de recursos debe abarcar fam-
bién a aguellos sobre los que no existen unos derechos
de propiedad claramente establecidos, pero que la
empresa es capaz de gobernar de forma estable.
Los conocimientos de los tfrabajadores, los contactos
comerciales, la tecnologia o la reputacion son sdlo al-
gunos ejemplos de factores que la empresa en gran
medida controla y que, sin emlbargo, Nno aparecen re-
flejados en su balance —o si figuran, es de forma muy
limitada-. Dichos recursos fienen como caracteristi-
Cas comunes que son de naturaleza infangible y es-
tén basados en el conocimiento o informacion. En de-
finitiva, los recursos de una empresa deberian definirse
de forma mds amplia que lo postulado por la orfodo-
xia contable, incluyendo todos los activos vinculados
de forma cuasi-permanente a la empresa (Wermerfelt,
1984). Ademds, como se verd mds adelante, los acti-
vos intangibles suelen jugar un papel muy destacado
en el crecimiento de las organizaciones.

Ahora bien, pocos recursos pueden ser productivos por
si mismos (Grant, 1991). Se necesita un sistema orga-
nizativo que los movilice y coordine para poder realizar
una actividad. La arquitectura de la empresa (Kay, 1994)
abarca tanto a las relaciones internas —empleados—
como externas —proveedores, clientes y ofras com-
panias con las que se coopera—. La empresa se di-
ferencia del mercado en que, en el proceso de co-
ordinacion, es capaz de generar una fecnologia de
equipo (Alchian y Demsetz, 1972), propiciando la in-
novacién y el aprendizaje entre todos los recursos im-
plicados (Ghoshal y Moran, 1996). Para este fin, la or-
ganizacién interna utiliza el control, los incentivos v la

socializacién. En suma, tan importante como la po-
sesidn de unos recursos, es la aptitud para extraer de
ellos unos servicios y explotarlos a través de complejas
interdependencias. De ahi que la organizacion pueda
conceptuarse como un meta-recurso que conecta a
todos los demas. En este mismo sentido, algunos au-
tores (Barney, 1986; Fiol, 1991) fambién han visto en la
cultura empresarial ofro meta-recurso integrador que
debe ser tenido en cuenta.

La explotacion recurrente de unos recursos —tangibles
e intangibles— a fravés de los meta-recursos citados —or-
ganizacién y cultura— genera una serie rutinas (Nelson y
Winter, 1982). Las rufinas organizativas se crean a lo lar-
go del tiempo, mediante la repeticion de determi-
nadas pautas de comportamiento que han tenido
éxito para resolver un problema. Son, por tanto, el fruto
de un aprendizaje acumulativo que implica a diver-
SOs recursos de la empresa. Las rutinas sirven para al-
nmacenar la informaciéon adquirida a partir de la inter-
accion senalada, constituyendo una variable flujo que
refroalimenta al inventario inicial de conocimiento.

Una parte de este conocimiento serd explicito —las em-
presas son «<maqguinas de articulacion» (Hedlund y No-
naka, 1994)-, pero otra tendrd cardcter tdcito. De ahi
laimportancia de la rutina como un modelo que per-
mite asimilar el aprendizaje que se produce dentro de
la organizacion. Por otra parte, una empresa No es un
conjunto desordenado de rutinas, sino que éstas es-
tén estructuradas jerdrquicamente. Ciertas rutinas al-
canzan con el fiempo la consideracion de opciones
por defecto: se llevan a cabo en ausencia de una de-
cision explicita en contra. Asi, incluso de forma incons-
ciente, la empresa puede responder ante determina-
das situaciones, estableciendo las tareas a realizar y
la forma de llevarlas a cabo. Pero ademds, cuando
se decide un cambio de actuacion, frecuentemente
se fundamenta en otras rutinas existentes.

El siguiente paso serd definir qué son las capacidades
o0 competencias. Grant (1991) senala como una capao-
cidad nace a partir de una rutina o varias en interaccion.
Esto es, gracias al control de unas rutinas, la empresa dis-
pone de una memoria gque le permite acometer acti-
vidades complejas que implican la resolucion de pro-
blemas técnicos y organizativos (Prahalad y Hamel,
1990; Teece et al., 1994). Hall (1993) enfatiza el cardc-
fer dindmico de las capacidades —lo que se puede ha-
cer—, mientras que el conocimiento es un activo, una
variable fondo —lo que se tiene—. En definitiva, una ca-
pacidad es lo que se puede redlizar con unos recursos
organizados a través de meta-recursos. Las capacida-
des representan tanto lo que la empresa estd hacien-
do, como o que puede llegar a ser.

El Ultimo eslabdn de la cadena lo constituyen los pro-
ductos y servicios realizados por la empresa. Aunque
ellos son los que se someten a la prueba de merca-
do a partir de la que se evalla toda estrategia, de-
be quedar clara la relacién de causalidad subyacen-
te: los productos dependen de las capacidades v,
en ultima instancia, de los recursos y meta-recursos
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de la empresa. Quizd la principal aportacion de la Teo-
ria de los Recursos haya sido poner el énfasis en esta
cadenaq, explorando aguas arriba de los mercados fi-
nales, lo que ha permitido comprender mejor los fac-
tores que condicionan el éxito empresarial (Crook et
al., 2008).

En la mayor parte de los casos, las diferencias en 1os
resulfados empresariales se deben asociar a la distin-
ta dotaciéon de recursos intangibles. Las capacidades
distintivas suelen basarse en algun tipo de capital co-
mercial y/o tecnoldgico superior que domina la em-
presa, en muchas ocasiones, a fravés de sus recursos
humanos. Por su intangibilidad, estos recursos son difi-
ciles de imitar y revisten un notable grado de especifici-
dad. Pero, ademads, la cultura empresarial y el siste-
nma de organizacién intemo actian como mecanismos
adicionales de aislamiento que reducen la compe-
tencia ex ante y ex post por esos recursos superiores.

Penrose (1962: 73) sehald acertadamente que los mo-
viles de la expansion pueden estar bien dentfro de la em-
presa —en su mundo interno— o bien fuera de ella —en
el mundo externo-. En el primer caso, el incentivo al
crecimiento es iniciaimente intermo y surge por la exis-
tencia de unos recursos inactivos para los que se bus-
ca un aprovechamiento. De ahi que se presente co-
Mo una expansion «empujada» por los recursos
(oush). En el segundo caso, en cambio, el estimulo ini-
cial aparece en los mercados, en forma de una opor-
funidad generadora de rentas que la empresa es co-
paz de identificar. Los recursos son «arrastrados» desde
el mercado a la nueva actividad (pull) (1).

Comenzando por el incentivo de origen intemo, la em-
presa adquiere recursos en los mercados y desarrolla
ciertos servicios a partir de ellos. Pero, generalmente,
las actividades actuales no permiten un uso pleno de
estos servicios, apareciendo un estimulo para su apro-
vechamiento. En palabras de Penrose (1962: 74), «los
moviles intemos de la expansion tienen por origen la
existencia de un conjunto de servicios productivos, re-
cursos y conocimientos especiales que estdn inacti-
vos». La posesion de servicios infrautilizados se deriva
de, al menos, cuatro motivos: la indivisibilidad del re-
Curso, las variaciones en la demanda, la naturaleza no
fungible de los activos intangibles y la acumulacion del
conocimiento.

Para desarrollar unas capacidades, la empresa debe
adaquirir recursos que, en muchas ocasiones, solo estdan
disponibles en cantidades discontinuas. Cuando se
compran dichos recursos indivisibles, se hace a sabien-
das de que quedardn parcialmente inutilizados a no
ser que se les encuentre una aplicacion productiva. Un
caso particular de este problema ha sido ampliamen-
te estudiado en la gestion de la produccion, bajo el
nombre de equiliorado de procesos. En el dmbito de
las operaciones, el equiliorado conduce a incremen-
far la capacidad, si se quiere alcanzar el pleno uso de

los equipos y demdss factores. A nivel empresarial, se pro-
ducird un estimulo semejante al crecimiento (Chandler,
1990). Sin embargo, determinados recursos —por ejem-
plo, el personal directivo— revisten una mayor versatili-
dad gue los equipos e instalaciones, por lo que di-
cho estimulo puede derivar en un crecimiento diver-
sificado (Wan et al., 2011).

Las variaciones estacionales o ciclicas de la deman-
da generan una situacién similar, aunque desde una
perspectiva temporal. Este seria el caso de una em-
presa con su produccién concentrada, por motivos
comerciales, en una determinada época del ano y
con capacidad sobrante el resto del tiempo. La dis-
continuidad en la actividad también empujard a la
empresa a buscar alternativas para aprovechar me-
jor sus recursos.

En tercer lugar, existen recursos que no se agotan por
SU UsO y que fendrdn, para la empresa que los po-
seq, caracteristicas semejantes a las de los bienes
pUblicos: si se aplican a una actividad adicional, no
es en detrimento de su empleo inicial, ya que no exis-
te competencia por su consumo. Diversos activos in-
tangibles cumplen, en gran medida, esta caracteris-
fica, pues se sustentan en la informacion. La poten-
cia de este estimulo al crecimiento es muy fuerte, da-
da la capacidad casi ilimitada de aplicacion de mu-
chos recursos infangibles.

Por Ultimo, las empresas adquieren una parte sustan-
cial del conocimiento a través de la experiencia. Las
rutinas normalizan las conductas exitosas y facilitan que
la empresa aprenda haciendo. Con una base de re-
cursos dada, la propia actividad de la empresa per-
mite que se acumule conocimiento (Penrose, 1964;
Teece, 1982) o, lo que es lo mismo, que se incremen-
te el inventario de recursos. De esta forma, se auto-
genera un incentivo al crecimiento.

Pasando ahora a los incentivos de origen externo, An-
drews (1977) apuntaba que el entorno de la empresa
estd en continua mutaciéon, generando amenazas y
oportunidades. La estrategia, por su parte, no es ofra
COosa que una incesante busqueda de rentas, o lo que
es lo mismo, la identificacion de los cambios clave del
entomo para poder anficiparse a ellos. Continuamente
aparecen actividades emergentes de gran potencial
(Smithy Cooper, 1988) y en las que mover primero per-
mite consolidar un cierto poder de mercado. Fend-
menos como las privatizaciones o la desregulacion
abren nuevos campos de actividad a las empresas de
otros sectores. Asimismo, algunos cambios tecnologi-
COos reducen o eliminan las barreras de entrada de fi-
po econdmico a ciertas actividades (Shepherd, 1997).
La globalizaciéon de la economia fambién crea diver-
sas posibiidades de expansion empresarial (Levitt,
1983). La rentabilidad potencial de estos nuevos nego-
cios puede llegar a ser muy superior d la que se estd
alcanzando en las actividades en las que se compite
en la actualidad.

La identificacion shumpeteriana de oportunidades que
producen beneficios extraordinarios hace que el di-
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rectivo se replantee permanentemente la posibilidad
de reorientar o replicar los activos disponibles. Por tan-
to, algunas estrategias de crecimiento no serdn otra
COSsA que una respuesta para acomodar los recursos
de la empresa a las oportunidades de los mercados
(Peteraf, 1993).

En todo caso, esta dualidad del origen —intemo versus
externo— del estimulo del crecimiento es sin duda Util
desde el punto de vista tedrico, aungue en el mun-
do real la frontera entre ambas pueda ser menos cla-
ra. Como se ha indicado, tanto la empresa como el en-
torno estdn en continuo cambio, generdndose un did-
logo (Ventura, 2008) permanente enfre ambos. Ahora
bien, ese didlogo tiene un componente dindmico que
no conviene desdenar. Se trata de un proceso presi-
dido por la dialéctica desequiliorio/equilibrio (Foss et
al., 1995), en el que cobran gran importancia los con-
ceptos de sobre-extension y coherencia corporativa.

La esencia de la empresa como mecanismo de coor-
dinacion es la creacion y fransmision de conocimien-
to (Kogut y Zander, 1992). Sin embargo, en la medi-
da en que la empresa se especialice cada vez mads o
que su aprendizaje se restrinja a la experiencia, puede
sufrir lo que Levinthal y March (1993) denominan mio-
pia: la informacion que la empresa acumula no es la
gue necesita para su supervivencia a largo plazo. Re-
solver ex post este problema de inadecuacion no
siempre es posible, pues las organizaciones estan limi-
tadas en su capacidad de absorcién o asimilacion
(Cohen y Levinthal, 1990).

Por todo ello, la inversidn en activos intfangibles supone
un elevado riesgo: tiene un bajo valor de realizacion,
debe acometerse con antfelacion y no se sabe a cien-
cia cierta si dard lugar a los recursos necesarios para
la estrategia futura. Sin embargo, en la gestion de es-
te proceso radica el éxito empresarial. ltami (1987) se-
Aala que debe alcanzarse un djuste de cardcter dind-
mico entre los recursos y la estrategia. El inventario ac-
tual de recursos sustentard la estrategia futura y ésta, a
su vez, dard lugar a un nuevo conjunto de recursos, ini-
cidndose de nuevo el ciclo (grdfico 1).

Hay muchos recursos intfangibles que no pueden ser
adquiridos de forma eficiente a fravés del mercado,
por lo que la empresa tiene que desarrollarios ella
misma. Surge asi el problema de la anticipacion. Si
el recurso clave es un conocimiento que se obtiene
mediante la experiencia en la propia actividad, la Uni-
ca solucion factible es la sobre-extension. Este concep-
o, acuhado por ltami (1987), hace referencia al nece-
sario desequilibrio dindmico derivado del aprendizaje.
La empresa entrard en actividades en las que sabe de
antemano que no es competitiva en ese momento. Sin
embargo, lo hard con intencién de hacer acopio de la
informacion necesaria que le permita competir con éxi-
fo en un periodo posterior. Esto es, algunos proyectos
de crecimiento no rentables debben interpretarse como
una forma de desarollar recursos intangibles valiosos.

Un Ultimo concepto asociado al crecimiento que es
oportuno mencionar es el de coherencia corporati-

va. Estd demostrado que las empresas multiproduc-
to no tienen un patrdn de crecimiento aleatorio, sino
que exhiben un grado de coherencia a lo largo del
fiempo (Teece et al., 1994). La coherencia en el cre-
cimiento es o que permite a una empresa benefi-
ciarse de las inferrelaciones entre los negocios, trans-
fiiendo recursos entre ellos. Por lo tanto, la busqueda
de coherencia actuard como confrapeso de la so-
bre-extension.

ABENGOA: CINCO DECADAS DE CRECIMIENTO
CONCENTRICO+

Abengoaq, S.L. fue fundada en Sevilla a principios de
1941. Los promotores de la iniciativa empresarial fue-
ron los ingenieros del ICAI Javier Benjumea y José Ma-
nuel Abaurre que, junto con otros amigos y familiares,
aportaron un capital social de 180.000 pesetas. A 10s
cuatro meses, Javier Benjumea queda solo al frente de
la empresa. La sociedad iba a estar inicialmente dedi-
cada a fabricar un contador eléctrico monofdsico de
cinco amperios. Sin embargo, el proyecto no llegd a
buen puerto. El entomo era del todo desfavorable para
desarroliar una empresa manufacturera. Enlos anos pos-
teriores a la Guerra Civily en plena Il Guerra Mundial ha-
bia una escasez crénica de materiales, lo que unido a
un régimen autdrquico e intervencionista, convertia en
una quimera cualquier actividad industrial de nueva
planta.

De ahi que, a partir de 1943, Abengoa reorientase sus
operaciones hacia el dmbito de los servicios de inge-
nieria, mds concretamente hacia la realizacion de pro-
yectos técnicos y los montajes eléctricos. En la Espana
del momento estaba tfodo por hacer, 1o que albria mu-
chas oportunidades para una empresa con capital
hunmano cualificado. Como se verd a continuacion, du-
rante el siguiente medio siglo Abengoa siguié una es-
frategia de corfe emergente, acumulando nuevos co-
nocimientos fundamentalmente a través de las ope-
raciones y aplicdndolo conforme a las especificacio-
nes de los clientes. Todo ello le llevd a diversificar pau-
latinamente su cartera de actividades y su dmbito geo-
grdfico de actuacion (Bejarano, 2009). Un tipo de creci-
mienfo concéntrico que, trazando una analogia, podria
identificarse con el que experimenta una mancha de
aceite que se extiende hacia los productos y merca-
dos mds relacionados o pProximos.

En los ahos cuarenta, la empresa consigue, no sin difi-
cultades, asentarse a nivel regional en Andalucia. Como
se ha apuntado, son tiempos muy duros por la caren-
cia de suministros y tecnologias fordneas. En la déca-
da de los cincuenta, las condiciones del entormo van
POCO A POCO Mejorando. Espana se incorpora a No-
ciones Unidas, a la OCDE y se firman los Acuerdos con
los Estados Unidos. A través del Instituto Nacional de In-
dustria (INI) se inicia un fuerte proceso de industriali-
zacion promovido por el Estado. A principios de la dé-
cada se pone fin ala congelacion de las tarifas eléc-
fricas, dando paso a un ciclo inversor en centrales y
redes tanto por parte de las empresas eléctricas pri-
vadas ya establecidas como por el propio Estado a
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través de sociedades de fitularidad publica (Sudrid,
2007). La potencia instalada en las centrales térmi-
cas e hidraulicas espanolas se incrementa de 2.550
MW en 1950 a 6.384 MW en 1959, Como proveedor
de servicios de ingenieria eléctrica, Abengoa se be-
neficia de esa expansiéon de la capacidad, consi-
guiendo contratos en distintfos puntos de Espana. La
empresa pasa a tener un dmbito de actuacion na-
cional, alcanzando una plantilla de 866 personas al
final de la década. De forma inducida, se entra en
la prestacion de servicios a los sectores ferroviario y
naval, a la vez que se potencian las dreas de auto-
mocioén, frio y regadios. Para dar soporte a todo ello,
se refuerza la organizacion en la sede principal de
Sevilla.

Tras el ajuste del Plan de Estabilizacion de 1959, las
subsiguientes medidas liberalizadoras propiciaron una
efapa de fuerte crecimiento de la economia espa-
nola. En la década de los sesenta y dentro del sec-
tor energético, Abengoa participa en la puesta en mar-
cha de la primera central nuclear espanola: José Ca-
brera, ubicada en Zorita, Guadalajara. Paralelamente,
se abren nuevas oportunidades para la empresa en
los sectores siderirgico, minero, quimico y petroquimi-
co. Las telecomunicaciones y la electronica comien-
zan a formar parte del ndicleo central de conocimien-
to de Abengoa. Por lo que respecta a la organizacion
interna, la estructura se toma mdas compleja, arficuldn-
dose sobre seis sectores de actividad —energia, indus-
friQ, fransporte, medioambiente, telecomunicaciones y
electrénica- y cuatro tipos de negocios —estudios y
proyectos, instalaciones, lineas y taller—. Asimismo, se
crean dos nuevas filiales especializadas: Sainco, de-
dicada a sistemas de control y Protisa para distriou-
cién y montaje de refractarios y aislantes industriales.

En todo caso, el cambio estratégico mds importan-
te de los anos sesenta fue el inicio de una timida ex-
pansion internacional. Las primeras  obras exteriores
se ejecutaron en Colombia, Venezuela y Guatemala.
En 1963 Abengoa fundd su primera filial internacio-
nal, Teyma, en Argentina. Latinoamérica fue merca-
do objetivo de toda esta primera etapa de interna-
cionalizacion.

A finales de la década, la plantilla se habia triplica-
do, pasando a fener 2.701 empleados. Las politicas
de gestidn de personal eran avanzadas para la épo-
ca, enfatizando las mejoras en los métodos de tra-
bajo y la formacion de personal.

Alinicio de los anos sefenta, Abengoa ejecuta una gran
obra industrial que le permite doblar su capacidad: el
suministro e instalacion llave en mano de la red eléc-
fica y el montaje de dos trenes de laminacion de
Uninsa. Ademds en esta obra alcanza dos importan-
tes hitos tecnoldgicos. Por un lado, programar e insta-
lar el primer ordenador. Por el otro, proyectar e instalar
el primer telemando v sistema de protecciones elec-
frénicas. Pero la economia mundial se contrajo subi-
famente tras la primera crisis del petrdleo de 1973. Los
efectos de este shock externo tardaron algo mds en

GRAFICO 1
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materializarse en Espana, aunque cuando llegaron, se
manifestaron con una inusitada infensidad. La elevo-
da dependencia energética del pais propicioé la ela-
boracion del Primer Plan Energético Nacional (PEN
1978-1987). Su implantacion dio paso a un nuevo ci-
clo inversor en el sector eléctrico, centrado en las tec-
nologias nuclear y del carbdn. A Abengoa se le abrid
de esta forma una gran oportunidad de negocio, que
le permitié seguir creciendo de manera continuada
en el mercado nacional.

Pese a la crisis industrial, la empresa consigue mante-
ner una notable actividad en sectores como el franspor-
te, agua, felecomunicaciones, electronica y quimico.
Algunos hitos destacados fueron el suministro del Juego
de la Guerra a la Armada espanola, el Despacho de
generacion y transporte de la Compania Sevillana de
Electricidad o las grandes estaciones de elevacion del
post-transvase Tajo-Segura.

La estrategia intemacional sigue teniendo Latinoamé-
rica como destino preferente, aungue se amplia el dm-
bito de operaciones a paises del norte de Africa como
Libia o Egipto. También se entra en Europa, con pro-
yectos como el del complejo nuclear de Eurodif en
Francia, donde se mantiene un equipo de mds de
200 personas durante varios anos.

Es suficientemente ilustrativo indicar que a finales de los
anos setenta, Abengoa tenia una plantilla de 4.634 per-
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CUADRO 1 )
EVOLUCION DE ABENGOA EN SUS PRIMEROS 50 ANOS
1950 1960 1970 1980 1990
Plantilla 149 866 2.702 4.634 5.468
Fondos propios (millones pfs) 5,7 52 182 2.441 8.529
Facturacion en la década previa (millones pts) 45,3 872 4.880 52.396 190.564

FUENTE: Abengoa, web corporativa

sonas. Esto es, un 70% superior a la década anterior.
Este crecimiento es aln mds destacable si se tiene en
cuenta el desfavorable escenario econdmico reinan-
te y la situacion de crisis industrial generalizada.

La década de los ochenta supuso una progresiva des-
aceleracion de las nuevas inversiones en capacidad
convencional en el sector eléctrico espanal. Ello llevd
a Abengoa a reorientar sus servicios en este campo
hacia la cogeneracion, las energias renovables y la dis-
fibucion.

Las actividades en el sector de las felecomunicacio-
nes eclosionan en estos anos, de la mano de Telefoni-
caq, que pasa a ser el principal cliente de la empresa.
Cabe destacar que Telefonica se encontrabba inmersa
en un rdpido proceso de expansion internacional, ge-
nerando un gran volumen de trabajo para Abengoa y
propiciando la creacion de una Division de Telecomun-
icaciones. Ademds, también ganaron peso en la car-
fera de negocios del grupo las actividaodes medioom-
bientales (plantas de residuos y tratamiento integral del
agua) y los sistemas de control (electrénica, informdti-
ca y comunicaciones aplicadas a campos como trd-
fico, espacio, electricidad, petrdleo, gas, transporte,
meteorologia, agua o defensa).

La actividad internacional fue el otro vector de deso-
rrollo que contribuyd a paliar la menor actividad aso-
ciada al negocio energético tradicional. En loeroaméri-
Ca se van creando sociedades nacionales que com-
binan un trabajo estable y continuado, con la redlizo-
cidn de proyectos de gran envergadura apoyados por
la organizacion espanola. En la década de los ochen-
ta se pasa a tener presencia permanente en Perd,
Chile, México y EE.UU. Asimismo, se inician las activida-
des en China.

A medida que aumentaba la diversidad de mercados
y de productos, la arquitectura organizativa continua-
ba complejizdndose. Sélo en este periodo se crearon
23 nuevas empresas especializadas, de las cuales do-
ce fenian su sede en Espana y once en el exterior. La
plantilla alcanzoé la cifra de 5.468 personas.

La empresa cumplid en 1991 cincuenta anos, Mos-
frando una evolucion espectacular en sus principa-
les magnitudes de negocio (cuadro 1). Pasé de ser
una empresa de servicios de ingenieria eléctrica a
un grupo de contratas diversificado, con capacida-
des distintivas para ejecutar proyectos llave en ma-
no y prestar un amplio abanico de de servicios con
alto contenido tecnoldgico. Elincentivo al crecimien-

to conjugaba la doble vertiente interna/externa: un
stock infrautilizado de conocimiento de cardcter in-
tangible (push), acumulado mediante la experiencia
en rutinas y capacidades, que se iban transfiiendo
a nuevas aplicaciones demandadas por los clientes
(oull). La formacién de capital humano valioso y la
presencia de una cultura organizativa fuerte impreg-
nada por los valores del empresario fundador (Escri-
Aa, 2002) fueron ofros recursos destacados.

REORIENTACION ESTRATEGICA¥

A principios de la década de los noventa convergen
una serie de factores de indole externo e interno que
dan lugar a un profundo cambio en la estrategia de
crecimiento de Abengoa. El primer elemento es el ago-
tamiento del modelo de negocio anferior, ya que sus
dos mercados mds importantes (el sector eléctrico y
Telefonica) se encontralban al final de un ciclo inver-
sor. Como consecuencia, Abengoa contaba con un
conjunto de recursos que no podia aprovechar ple-
namente con el modelo de negocio fradicional.

Un segundo elemento fue la crisis econdmica que
afecté a la economia espanola tras las grandes
obras asociadas a los eventos de 1992, lo que puso
presion en la direccidon de la empresa para replan-
tear su estrategia corporativa. También se dejaba no-
tar una creciente dificultad para gestionar de mane-
ra eficiente un conglomerado de servicios ya muy di-
versificado e internacionalizado. Igualmente, esa épo-
ca coincidia con los Ultimos ahos como directivo del
fundador de la compania, Javier Benjumea, dando
paulatinamente entrada a nuevos planteamientos es-
tratégicos de la mano de los sucesores de la segunda
generacion familiar. Finalmente, lainnovacion financie-
ra ponia a disposicion de las empresas nuevos instru-
mentos tanto para financiar con un mayor grado de
apdadlancamiento ciertos proyectos singulares, como
para reducir las necesidades de circulante. Abengoa
se enfrentabba asi a unas menores necesidades de rein-
version intermna de los recursos generados por las ope-
raciones fradicionales.

La empresa formuld su primer plan estratégico en 1996
y reorgaizé sus lineas de negocio y su estructura orga-
nizativa. De igual manera, tras haber pospuesto es-
ta decision por la coyuntura de los mercados finan-
cieros, los titulos de Abengoa comenzaron a cotizar
en la Bolsa de Madrid en noviembre de ese mismo
ano, si bien las familias fundadoras mantuvieron el
control.
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1 Ingenieria y construccion
* 70 anos de experiencia
¢ Know-how propio
« Liderazgo intemacional

2 Infraestructura de tipo concesional

Operacién de activos propios

 Solar, fransmision y desalacion
* Muy bajo riesgo de mercado
¢ Liderazgo intemacional

GRAFICO 2

Energia .
i Medioambiente }

CARTERA DE NEGOCIOS
DE ABENGOA

Innovacion
tenolégica

3 Produccién industrial
Operacion de activos propios

¢ Biocombustible, polvo de aceria,
escorias salinas

* Mercados de alto crecimiento
* Regulacioén favorable

FUENTE: Abengoa. Informe anual 2010.

Con el nuevo planteamiento, Abengoa pasé a ofre-
cer dos tipos de productos. Por una parte, los servi-
cios tradicionales de ingenieria aplicada, protagonis-
tas del desarrollo de la sociedad durante los prime-
ros cincuenta anos y en los que la actuacion de la
empresa queda restringida al disefio, construccion
y/o mantenimiento, con una tecnologia definida y
una financiacion del cliente. Por otra parte, 1os pro-
ductos integrados, en los que Abengoa asume la res-
ponsabilidad de toda la cadena de valor (promo-
cién, inversion, construcciéon, mantenimiento y ope-
racion), con soporte fecnoldgico propio y con estruc-
turas de financiacion especificas.

Sin abandonar los negocios de ingenieria fradiciona-
les, Abengoa adopta una estrategia en la que jue-
ga un papel mucho mdas activo la identificacion de
oportunidades en sectores de alto potencial de cre-
cimiento, en los que quepa replicar los éxitos. Se pre-
tende, de esta forma, extraer mds valor de las acti-
vidades sobre las que se actua. La integracion verti-
cal estd, no obstante, condicionada a la financio-
cién externa de una parte sustancial del proyecto.
Abengoa constituyd la sociedad Siema para agru-
par las participaciones en las plantas infegradas (es-
fo es, las que contaban con financiacion sin recurso
o project finance) en plantas de cogeneracion y
energias renovables.

Abengoa inicié asi una efapa de reconfiguracion pro-
funda de los limites de la empresa. El desarrollo inter-
No U orgdnico de nuevos proyectos pasd a ser la for-
ma de capitalizar el conocimiento acumulado de la
empresa. La entrada en negocios como la produccion
de biocombustibles o la energia eléctrica termosolar
han sido los dos casos mds destacados. Las operacio-
nes corporativas, desinversiones y adquisiciones han per-
mitido, a su vez, redefinir con mayor celeridad el gra-
do de diversificacion e internacionalizacion del grupo.
La compra de la mayoria del capital de Befesa, la en-
adjenacion de activos edlicos vy la venta del 40% del co-
pital de la filial de tecnologias de la informacion Telvent
han sido tres hitos destacados en ese camino.

Desde 2010, Abengoa establece una nueva estruc-
tura organizativa, que se utiliza ademds como base
de segmentacion de la informacion financiera (grd-
fico 2). El grupo opera principalmente en dos secto-
res de actividad (energia y servicios medioambien-
tales) que aglutinan el 95% de sus ventas. Por lo que
se refiere a los negocios desarrollados, se estructuran
en tres fipos:

 Ingenieria y construccion. El drea de ingenieria y
construccion aglutina la actividad tfradicional de inge-
nieria en energia y agua. Abengoa es especidlista en
la ejecucion de proyectos complejos llave en mano:
plantas termosolares, hibridas solar-gas, de generacion
convencionaly de biocombustibles; infraestructuras hi-
drdulicas, incluyendo grandes desaladoras y lineas de
fransmisién, entre ofros. La compania estd reconocida
a nivel mundial como la primera contratista interna-
cional en transmision y distrioucion vy la tercera en in-
fraestructura eléctrica. Ademds, es lider en tecnologias
y servicios de informacién para sectores criticos.

 Infraestructuras de tipo concesional. En este nego-
cio se agrupan las operaciones de activos donde
existe un confrato de venta a largo plazo, tipo compra
garantizada (fake or pay) o suministro/venta de ener-
gia (power/water purchase agreement). Se incluyen en
esta actividad la operacion de plantas de generacion
eléctrica (solares, cogeneracion o edlicas) y de desa-
lacién, asi como lineas de fransmision. Son activos don-
de los riesgos de precio 0 demanda son bajos y en los
que los esfuerzos se centran en optimizar las operacio-
nes.

¢ Produccion industrial. En este segmento se incluyen
las actividades de Abengoa en el dmbito de los bio-
combustibles y del reciclaje de residuos industriales.
Estas actividades se concentran en mercados de alto
crecimiento en los que la compania ostenta una po-
sicion de liderazgo. Abengoa es lider en la produccion
de etanol en Europa y sexta en Estados Unidos. En el
mercado europeo de reciclaje es lider en los nichos
donde actua.
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CUADRO 2
DIVERSIFICACION E INTERNACIONALIZACION DE ABENGOA
2001

Ventas Ebitda Ventas Ebitda
Areas de actividad (%)
Ingenieria y construccion 49,7 39,7 65,6 54,1
Infraestructuras de fipo concesional 6,0 27,1 4,6 7,0
Produccién industrial 44,3 33,2 29,8 38,9
Total consolidado 100,0 100,0 100,0 100,0
Areas geogrdficas (%)
Espana 27.3 29,3 63,7 70,5
Brasil 20,7 32,8 5,8 6.5
EE.UU. 19,0 12,6 0.4 1.3
Europa (ex. Espana) 15,3 13,0 9,1 13,2
lberoameérica (ex. Brasil) 10,9 7.8 18,6 7,4
Asia 5,7 3.2 1,7 0,6
Africa 1,1 1.3 0.7 0.5
Total consolidado 100,0 100,0 100,0 100,0

FUENTE: Abengoa. Informe anual 2011.

Abengoa ha conseguido en poco mds de una dé-
cada reducir su dependencia del negocio original
de ingenieria, que ha pasado de suponer el 65,6%
de las ventas y el 54,1% del Ebitda en 2001 al 49,7% vy
39,7% en 2011 respectivamente (cuadro 2). Es mds,
conforme a las proyecciones financieras para 10s
proximos  ejercicios basadas en la cartera de pedi-
dos y en la maduracion de los proyectos en promo-
cion, seguirdn ganando peso los negocios basados
en la operacion de activos propios, en defrimento de
los servicios de ingenieria.

La actividad del grupo es desarrollada en mds de 70
paises, con presencia permanente a través de ofici-
nas locales en mds de 35 de ellos. La intemacionaliza-
cién de la compania ha crecido de forma significati-
va en la Ultima década, convitiendo a Abengoa en
una multinacional operativa en los cinco continentes.
La actividad exterior representd el 72,7% de las ventas
consolidadas en 2011, frente a un 36,3% en 2001. Sus
principales mercados intemacionales son loeroameé-
rica, con especial peso de Brasil, EE.UU. y Europa, exclui-
da Espana (cudro 2).

El despliegue funcional de la estrategia de recursos
humanos estd muy condicionado por la progresiva
diversificacion e internacionalizacion del grupo. La
plantilla superaba en 2011 las 26.000 personas, que
representan uno de los recursos infangibles clave de
Abengoa. A efectos de poder gestionar adecuadao-
mente ese capital humano cada vez mds diverso, la
empresa ha implantado un sistema de gestion inte-
gral e integrado (Carazo y Femdndez, 2008): es inte-
gral porque abarca todos los procesos de recursos
humanos y es integrado porgue se aplica a la fota-
lidad de Abengoa, sin importar la dependencia juri-
dica, unidad de negocio o zona geogrdfica ala que
se pertenezca.

La direccion del crecimiento corporativo del grupo
Abengoa se planifica siguiendo el modelo de los tres

horizontes desarrollado inicialmente por consultores
de McKinsey (Baghai ef al., 2000) (grdfico 3). La com-
pania fiene una parte importante de su actividad en
productos/mercados del tipo conocido como primer
horizonte: negocios consolidados, vinculados a su
actividad tradicional y en los que una gestion riguro-
sa le permite generar caja. Por ofro lado mantiene
negocios emergentes (segundo horizonte) con alta
capacidad de crecimiento, en los que es necesario
invertir para que desarrollen todo su potencial y con
el fiempo se conviertan en negocios del primer hori-
zonte. Y, finalimente, explora permanentemente op-
ciones de futuro (tercer horizonte). Estas posibilidades
de negocio son abordadas manejando un nUMero
elevado de ellas y serdn descartfadas en su mayoria
sin haber invertido demasiados recursos.

El modelo de crecimiento de Abengoa en los tres Ul-
fimos lustros se basa en menor medida que enla eta-
pa anterior en el aprendizaje mediante la experien-
cia y, en cambio, se torna ahora mds importante el
aprendizaje mediante el estudio (1+D). La estrategia
presente prioriza la identificacion externa de oportu-
nidades de alta rentabilidad (oull). Asimismo, introdu-
ce de forma explicita la necesidad de cierta sobre-
extension exploratoria, representada por los negocios
del tercer horizonte. Loégicamente, si la direcciéon del
crecimiento estd mds alejaoda de los negocios ac-
tuales, la posibilidad de fransferencia de recursos es
menor y serd mads probable que haya gue recurrir a
generar intemamente nuevo conocimiento a tfravés
de la |+D. De ahi el papel destacado que ahora tie-
ne la estrategia de innovacion.

ESTRATEGIA DE INNOVACION ¥

La innovacion ha sido una politica de la empresa des-
de el inicio mismo de su actividad, apoyando su cre-
cimiento con el desarollo de productos tfecnoldgica-
mente innovadores y nuevas actividades técnicas en
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H2
Crecimiento

« Solar (CCP intemacional y
almacenamiento)

* Bioenergia (29 generacion)

* Nuevas concesiones de
fransmision

* Cogeneracion

* Reciclaje de residuos
industriales en nuevas zonas
geogrdficas

H1
Generacién de caja

* Ingenieria y construccion

¢ Lineas de transmision

« Solar (forre y CCP en Espana)

* Bioenergia (19 generacion)

* Reciclaje de residuos
industriales (zinc, aluminio y
sales)

 Desalacién y resuso de agua
en nuevas zonas geogrdficas

H3 GRAFICO 3
Opciones de futuro

MODELO DE LOS

* Solar (nuevas tecnologias y

geografias) TRES HORIZONTES EN
* Bioenergia (biorefineria, ABENGOA
algas)

« Eficiencia energética

* Hidrogeno

* Energias del mar

 Cultivos energéticos

 Aprovechamiento de
residuos solidos urbanos

* Desalacién y reuso de agua

FUENTE: Abengoa. Informe anual 2010.
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GRAFICO 4

EVOLUCION DE LAS
INVERSIONES EN I+D
MILLONES DE EUROS

0 — —
2007 2008 2009 2010 2011
1 Solar 12,9 29,5 32,5 23,7 42,4
[ Bioenergia 16,5 23,2 23,8 31,2 29,3
I Hidrégeno 1.8 2,0 3.4 3.6 35
O Medioambiente 1.9 26 40 6.8 10,8
M Otros 3.0 4,7 3.1 4,0 4,7

FUENTE: Abengoa. Informe anual 2010.

la produccion. Sin embargo, el cambio esfrategico de
mediados de los noventa otorgd a la innovacion una
nueva dimension. La estrategia de innovacion se alined
completamente con la estrategia corporativa a partir
del plan estratégico de 1996. La innovacion se convir-
1i® en el eje central de la apuesta corporativa por la
sostenibilidad y en el principal motor de su actividad. El
objetivo enunciado para esta drea funcional es encon-
trar soluciones fecnoldgicas innovadoras que impulsen
a la sociedad hacia un mundo mds sostenible en to-
dos los sectores en los que opera (Benjumea, 2010).

Abengoa entiende la innovacién como cualquier cam-
bio basado en conocimiento que genera valor. De tal
forma que recorre el ciclo completo de la innovacion
comenzando por la generacion de conocimiento, a
fravés de la investigacion y el desarollo tecnoldgico
(1+D), y su aplicacion a nuevos productos y servicios que
generan valor cuando son introducidos con éxito en el
mercado.

El gréfico 4 muestra la evolucion por sectores de lain-
version en |+D de Abengoa durante los Ultimos anos,
djustada para eliminar los negocios interrumpidos (Tel-
vent). La cifra consolidada para el gjercicio 2011 as-

ciende a 90,6 M€, lo que representa el 1,4% de las
ventas y supone un incremento de un 30,8% frente al
ano anterior, acelerando incluso la tendencia previa.
En cualquier caso, estos datos recogen las inversiones
en creacion de conocimiento, pero no las inversiones
en innovacién, que son Mds dificiles de cuantificar y
de gran relevancia para una empresa fradicionalmen-
tfe muy enfocada a buscar soluciones novedosas
adaptadas a las necesidades de los clientes.

Como se ha apuntado, la 1+D de Abengoa frata de
garantizar que su desarollo fecnoldgico sea la base
del crecimiento sostenible y la lleva a cabo utilizando
todos los recursos disponibles en la sociedad del co-
nocimiento, la ciencia y la fecnologia. Asi, ha desarro-
llado lo que desde la comparnia denominan ecosiste-
ma de innovacion, fomentando la colaboracién con
universidades, agencias gubermamentales, institucio-
nes publicas de investigacion, centros tecnoldgicos y
ofras empresas, impulsando la creacion de redes de
conocimiento de las que Abengoa es motor principal.

La gestion de la innovacion se desagrega a nivel de car-
fera de negocios y se estructura en tres horizontes fem-
porales, para los que se definen uno o varios progra-
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mass de |+D orientados al desarrollo de nuevos produc-
tos/procesos o alainnovacion de los existentes. Los pro-
gramas de |+D tienen cardcter general. Su horizonte
temporal es de largo plazo (hasta 30 anos), desgrandn-
dose en programas parciales (10 anos) y proyectos
concretfos (3-4 anos). A través de los proyectos se eje-
cuta la [+D. Cada grupo de negocio en Abengoa im-
plementa distintos procesos de innovacion tecnoldgi-
ca con el fin de explotar de forma sostenible los recur-
s0s y materias primas que abarguen todo su ciclo de
vida.

De este modo, fruto de una apuesta constante y con-
tinua de lainnovacion alineada con la estrategiay orien-
fada a objetivos bien definidos, Abengoa se ha conver-
tido en una empresa tractora de fecnologia en diversos
campos: energia solar, biocarburantes, desalacion, ser-
vicios medioambientales y de reciclaje, hidrdgeno y
construccion industrial,

CONCLUSIONES ¥

La fransformacion de los sistemnas energéticos hacia
tecnologias y usos compatibles con el objetivo de sos-
tenibilidad abre enormes oportunidades de negocio.
Las empresas que sean capaces de ofertar produc-
tos O servicios sostenibles, convertir en sostenibles las
cadenas de suministro o idear modelos de negocio
sostenibles sin erosionar su competitividad gozardn de
una ventaja de largo recorrido potencial (Nidumolu et
al., 2009).

Tal como se ha descrifo en el presenfte articulo,
Abengoa ha decidido jugar esa baza estratégica.
Desde mediados de los anos noventa, la empresa ha
articulado su crecimiento sobre la base de nuevas fec-
nologias que permitan la generacion de energia a
partir de recursos renovables, la creacion de infraes-
fructuras que eviten emisiones, el reciclado de residuos
industriales o la gestion del agua. Su objetivo es llegar
a ser un referente mundial en soluciones tecnoldgicas
innovadoras para el desarrollo sostenible, esto es, ser
una empresa lider a escala global en ciertos segmen-
tos de la economia verde.

Una primera leccidon que puede extraerse de este ca-
SO de estudio es que el cambio en la estrategia corpo-
rativa no se circunscribe a un reposicionamiento en los
mercados de productos. Es preciso comprender las
implicaciones de la nueva situacion y replantear a
tiempo toda la estrategia de identificacion, inversion,
actualizacion y fransferencia de recursos, rutinas y co-
pacidades. De hecho, Abengoa ha pasado de ser
una empresa intensiva en conocimiento generado
por aprendizaje a ofra en la gue la investigacion y des-
arrollo (I4+D) asume también un papel critico.

La segunda lecciéon importante del caso tiene que
ver con la sobre-extension. La mayor parte de las te-
orias econdmicas pivotan sobre la idea del equiliorio.
Incluso la Teoria de Recursos, en sus primeras formu-
laciones, postulaba que el papel de la estrategia era

la busqueda del equiliorio estdtico entre recursos y
usos de esos recursos. Sin embargo, el ejemplo de
Abengoailustra a la perfeccion la necesidad de con-
siderar un desequilibrio deliberado, sobre-extension o
sinergia dindmica con el fin de descubrir oportunida-
des gque a la larga regeneren la base de recursos y
productos.

Para concluir cabria destacar los riesgos a los que se
enfrenta la apuesta empresarial de Abengoa. Los
fiempos actuales de turbulencias financieras y con-
tinuos cambios en las politicas publicas generan una
gran inseguridad econdmica y juridica. Los negocios
mds afectados son precisamente las nuevas apues-
tas corporativas: los activos concesionales regulados
y las plantas industriales cuyo producto depende del
nivel de exigencia de las normas medioambientales.
Ante estos retos, la empresa sigue respondiendo con
incrementos en el nivel de diversificacion, reduccio-
nes del endeudamiento y previsiones solidas de cre-
cimiento. Por el momento vy la vista de estos resulta-
dos, la estrategia desplegada parece adecuadaq,
factible y aceptable.

NOTAS¥

M Las acepciones aqui utiizadas de las expresiones «empujo-
da por los recursos (push)» o «arrastrada por los mercados
(oull)» se derivan de la Teoria de Recursos y no son congruen-
fes con las empleadas por Abengoa en sus informes anua-
les, presentaciones y publicaciones. En la jerga corporativa
de Abengoa, push hace referencia a productos en los que
se confrola la cadena de valor, mientras que pull indica que
el producto es realizado como una contrata, por orden, ba-
jo las especificaciones y para €l cliente.
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