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RESUMEN

El presente Trabajo analiza el desarrollo de la estrategia de diversificacion en la industria de los
medios de comunicacién en Espafia. En primer lugar, se ha llevado a cabo un desarrollo del marco
tedrico del Trabajo en el contexto de la direccién estratégica y de los medios de comunicacion. En
segundo lugar, se ha efectuado un analisis de la industria espafiola de los medios de comunicacién,
prestando atencidn a su evolucion y situacidn actual. Por ultimo, a fin de ilustrar el desarrollo de la
diversificacion en la industria medidtica espafiola, se estudian los casos de tres grupos mediaticos:
Prisa, Vocento y Unidad Editorial. El estudio de estos tres casos muestra las dificultades y riesgos que
conlleva la estrategia de diversificacion en la industria medidtica y la necesidad de las compaiiias de
reenfocarse en sus negocios originarios.
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INTRODUCCION

Los medios de comunicacién componen una industria dindmica en un constante proceso de
evolucidn: del predominio de la prensa a la aparicién de Internet, pasando por la television.
Diferentes factores como el desarrollo tecnoldgico, los cambios en los habitos de consumo o la
propiedad de las compafiias mediaticas abocan a la industria a un estado de cambio permanente.

Esta constante evolucién hace mds necesaria, si cabe, la orientacidén estratégica de las decisiones
empresariales. La decisidn sobre la estrategia corporativa (es decir: en qué negocios competir) cobra,
en este contexto, especial importancia. Las personas responsables de tomar dichas decisiones deben
tener en cuenta qué sectores son de futuro y cudles no, en que sectores su empresa puede generar
sinergias o en cuales puede obtener una ventaja competitiva.

Este Trabajo de Fin de Grado centra su atencién en una modalidad de estrategia corporativa: la
diversificacion. Bien llevada a cabo, puede generar sinergias, aumentar el tamafio de la empresa y
generar valor para esta, pero también acarrea grandes riesgos.

Antes de explicar la estructura del Trabajo, deben ponerse de manifiesto dos cuestiones
fundamentales acerca de la industria mediatica. En primer lugar, se trata de una industria con un
fuerte componente personal y familiar. Apellidos como Ybarra, Polanco, Godo, Luca de Tena, Asensio
o Lara (y, si nos vamos al extranjero, otros como Murdoch o Redstone) forman parte de la historia de
esta industria. Para estos magnates de medios (o media tycoons) y sus familias los medios de
comunicacién van, en no pocas ocasiones, mas alld de la dimensidn estrictamente econémica. En
segundo lugar, las interrelaciones con los poderes politico y econdmico son fundamentales para las
compafias mediaticas. Una cobertura medidtica favorable hacia un gobierno puede suponer un
mejor posicionamiento de cara a obtener concesiones, mientras que una cobertura desfavorable
hacia una gran empresa puede hacer a esta retirar su publicidad del medio en cuestion.

El presente Trabajo esta compuesto por: a) una parte tedrica, que consiste en un desarrollo de los
conceptos de direccidon estratégica y de diversificacion, de medio de comunicacién y de la
interseccién entre medios de comunicacion y direccion estratégica; b) un analisis de la industria
medidtica en Espafia, que pretende arrojar luz sobre la estructura y las tendencias de dicha industria;
c) tres casos de estudio, que analizan cdmo se ha llevado a cabo la estrategia de diversificacion en
Prisa, Vocento y Unidad Editorial.

Para el desarrollo de la parte tedrica se han utilizado obras académicas de reconocido prestigio en
sus correspondientes disciplinas, que sistematizan y ordenan diferentes conceptos. Destacan La
direccion estratégica de la empresa: teoria y aplicacion de los profesores Luis Angel Guerras Martin y
José Emilio Navas Lopez, Los grupos multimedia espafioles: andlisis y estrategias del profesor José
Vicente Garcia Santamaria y Direccion estratégica de los medios de comunicacion del profesor
Alfonso Sanchez-Tabernero. También se ha recurrido a libros especializados y a articulos cientificos.
El andlisis de la industria medidtica espafiola estad divido en una parte histdrica, para la que se ha
recurrido a diferentes obras académicas, y en una parte actual, para la que se ha recurrido a las
publicaciones de los organismos encargados de la medicion de las magnitudes mas relevantes en la
industria: la inversidn publicitaria (InfoAdex), las audiencias de television (Barlovento Comunicacién y
Kantar Media) o las audiencias de radio y prensa (Asociacién para la Investigacion de los Medios de
Comunicacion [AIMC]), entre otras.



1.- LA DIRECCION ESTRATEGICA Y LOS MEDIOS DE COMUNICACION.
1.1.- LA DIRECCION ESTRATEGICA.

El estudio de la direccion estratégica parte de la idea de estrategia. El concepto de estrategia en el
ambito empresarial ha sido desarrollado por los autores mds sobresalientes de la disciplina.

Existen, por tanto, diversas definiciones de estrategia: a) la determinacién de los objetivos bdsicos a
largo plazo de una empresa, y la adopcion del camino a seguir y la asignacidén de recursos necesaria
para lograr esos objetivos (Chandler, 1962, p. 33); b) «el patrén de los principales objetivos,
propdsitos o metas y las politicas y planes esenciales para lograrlos, establecidos de tal manera que
definan en qué clase de negocio la empresa estd o quiere estar y qué clase de empresa es o quiere
ser» (Andrews, 1965, como citado en Guerras Martin y Navas Lépez, 2016, p. 37); c) el “vinculo
comun” entre el producto y el mercado en el que opera la empresa en un momento concreto, el
futuro hacia el que se dirige esa empresa, y la direccion interior para guiarla (Ansoff, 1976, p. 125); d)
«una férmula general de cémo la empresa va a competir, cuales serdn sus metas y qué politicas se
requeriran para alcanzarlas» asi como «una combinacién de fines (metas) que busca la compafiia y
de medios (politicas) con que trata de alcanzarlos» (Porter, 2015, pp. 34-35).

Ronda Pupo y Guerras Martin (2012, p. 182, traduccién en Guerras Martin y Navas Ldpez, 2016, p.
38) proponen como definiciéon de estrategia la siguiente: «la dindmica de la relacidon de la empresa
con su entorno y las acciones que emprende para conseguir sus objetivos y/o mejorar su
rendimiento mediante el uso racional de recursos».

El nexo comun entre todas las decisiones estratégicas es que tienen como objetivo «que la empresa
consiga el éxito competitivo, es decir, que mejore su rendimiento» (Guerras Martin y Navas Lopez,
2016, p. 39).

Es posible distinguir entre tres niveles estratégicos diferenciados, ligados por una relacién de
jerarquia (Guerras Martin y Navas Lépez, 2016, pp. 46-48; Ventura Victoria, 2008, p. 15): 1) la
estrategia a nivel corporativo, que se corresponde con la decisién sobre las actividades o negocios a
los que la empresa se quiere dedicar e incluye las estrategias de internacionalizacién, diversificacion
o integracion vertical; 2) la estrategia a nivel competitivo, que se corresponde con la decision sobre
como competir mejor en los negocios en los que la empresa actua e incluye las estrategias de
liderazgo en costes o de diferenciacion; 3) la estrategia a nivel funcional, que se corresponde con la
decisién sobre como utilizar y aplicar los recursos y habilidades dentro de cada drea funcional de
negocio e incluye las estrategias de recursos humanos, comercial, financiera, etc.

El objetivo de la empresa al poner en marcha una estrategia es mejorar su rendimiento vy, asi,
obtener una rentabilidad superior a la de sus competidores. Consigue esta rentabilidad superior
cuando obtiene una ventaja competitiva, es decir «una caracteristica que la diferencia
favorablemente de sus competidores y que estos no pueden conseguir o imitar, al menos a corto
plazo, de forma que dicha ventaja se haga sostenible en el tiempo» (Guerras Martin y Navas Lépez,
2016, p. 45).

Las dos cuestiones clave que, segin Guerras Martin y Navas Lopez (2016, pp. 49-55), plantean las
decisiones estratégicas son el proceso de direccion estratégica y la identificacion del responsable de
dichas decisiones. El proceso de direccidn estratégica estaria dividido en tres fases necesarias para
llevar a cabo una estrategia empresarial: 1) el “analisis estratégico”; 2) la “formulacién de
estrategias”; 3) la “implantacion estratégica”.

En la literatura sobre direccidn estratégica es habitual la distincion entre estrategias deliberadas y
emergentes (Mintzberg, 1978). Las estrategias deliberadas son «un proceso racional y estructurado,
controlado por la alta direccidn para elaborar una estrategia que sera puesta en marcha a través de
un plan relativamente predeterminado». Estas son a las que se refiere el mencionado proceso de
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direccion estratégica. Las estrategias emergentes son «aquellas que nacen en el seno de una
empresa sin un plan deliberado y como consecuencia de la experiencia, de probar algunas acciones
estratégicas, de dar respuesta a un problema inmediato con el que se enfrenta o del propio azar»
(Guerras Martin y Navas Ldopez, 2016, p. 66). En la practica empresarial toda elaboracién de la
estrategia tiene elementos deliberados y elementos emergentes (Mintzberg y Waters, 1985).

La formulacion estratégica deliberada es superior a la emergente cuando se trata de decidir sobre la
estrategia de diversificacién (Ansoff, 1991), ya que una diversificacién fallida puede tener un coste
muy alto para la empresa. Por ello, esta decision requiere una planificacidn y deliberacién previas.

La idea de estrategia en el ambito empresarial y el proceso de direccidn estratégica han dado lugar a
la consolidacién de una disciplina académica: la Direccion estratégica de la empresa (Guerras Martin
y Navas Lépez, 2016, pp. 58-62). Originada en la década de 1960 a partir de los trabajos de autores
como Chandler, Ansoff o Andrews, se ha desarrollado a través del llamado ABC de la direccién
estratégica: los académicos, la empresa real y las consultoras estratégicas (Academics, Business,
Consultants).

1.2.- LA ESTRATEGIA DE DIVERSIFICACION.

Guerras Martin y Navas Lopez (2016, p. 359) entienden la estrategia de diversificacion como aquella
estrategia «en la que la empresa afiade simultdaneamente nuevos productos y nuevos mercados a los
ya existentes». Consiste en desarrollar productos con caracteristicas nuevas y diferentes para
introducirlos en nuevos mercados.

Guerras Martin y Navas Lopez (2016) adoptan esta definicion de diversificacién partiendo de las
ideas de Ansoff (1976, pp. 127-131), que desarrolla a través de su matriz. Una empresa puede
expandir sus actividades en diferentes direcciones respecto de su posicidon producto-mercado. Puede
aumentar la participacién de sus productos en nuevos mercados (penetracion en el mercado), ofrecer
sus productos en nuevos mercados (desarrollo del mercado), crear nuevos productos que
reemplacen los actuales (desarrollo del producto) y, por uUltimo, ofrecer nuevos productos en nuevos
mercados. Esto ultimo es lo que entiende por diversificacion.

Cuadro 1.1
Matriz de Ansoff
Producto
Actual Nuevo
Actual Penetracion en el mercado Desarrollo del producto
Mercado
Nuevo Desarrollo del mercado Diversificacion

Nota. Fuente: Ansoff (1976, p. 128)

Para Guerras Martin y Navas Lépez (2016, pp. 359-361) las principales razones para desarrollar una
estrategia de diversificacion son: a) la saturaciéon del mercado tradicional; b) la existencia de
oportunidades de inversion; c) la reduccion del riesgo global de la empresa; d) la existencia de
recursos y capacidades excedentes en la empresa; e) la generacion de sinergias. Entienden por
sinergia aquel aprovechamiento comun de recursos o aquellas interrelaciones estratégicas entre
actividades que hagan que el desempefio conjunto de los negocios resulte mejor que el de cada uno
de ellos por separado.

Rumelt (1974, como citado en Guerras Martin y Navas Lépez, 2016, p. 361) clasifica la diversificacion
en dos tipos: relacionada y no relacionada. La diversificacion relacionada es aquella en la que



«existen similitudes entre los recursos utilizados por los negocios, los canales de distribucion, los
mercados, las tecnologias, etc. o cualquier otro elemento que permite complementar los negocios
entre si». La principal razén para la diversificacidon relacionada es la obtenciéon de sinergias. La
diversificacion no relacionada es aquella en la que no existe relacidon alguna entre su actividad
tradicional y los nuevos productos. Mediante esta forma de diversificacion se suele buscar la
reduccion del riesgo global de la empresa a través de la expansién hacia sectores de futuro.

La estrategia de diversificacion es una estrategia a nivel corporativo. Para Ventura Victoria (2008, p.
376) la estrategia corporativa «consiste en la toma de decisiones sobre los negocios en los que la
empresa va a competir, asi como aquellas actividades que va a abandonar». Clasifica la entrada en
nuevos negocios en funcién de tres dimensiones no excluyentes: a) la de cadena de valor
(integracion vertical); b) la de producto (diversificacidn); c) la geografica (internacionalizacidn).

Guerras Martin y Navas Lépez (2016, pp. 349-353) hablan de las direcciones del desarrollo
estratégico, que son las diferentes modalidades de estrategia corporativa que una empresa puede
llevar a cabo: consolidacion, expansidn, diversificacion, integracién vertical o reestructuracidn. Son el
«conjunto de decisiones que conducen a la empresa a la modificaciéon o no del campo de actividad»
(Guerras Martin y Navas Lépez, 2016, p. 343).

El desarrollo no debe confundirse con el crecimiento. Guerras Martin y Navas Lépez (2016, p. 348)
entienden el crecimiento como «incrementos de tamafio en variables tales como el volumen de
activos, la produccién, las ventas, los beneficios o el personal empleado». Se refiere a variables
cuantitativas, al contrario que el desarrollo, que también incluye variables cualitativas®.

Una vez elegida una direccion de desarrollo estratégico, la empresa debe decidir el método de
crecimiento. Existen métodos de desarrollo interno, en los que la empresa invierte en su propia
estructura, y de desarrollo externo, que son las fusiones, las adquisiciones y la cooperacidn o alianzas
entre empresas. Estos métodos pueden ser utilizados para llevar a cabo las diferentes direcciones de
desarrollo, incluida, evidentemente, la diversificacién (Guerras Martin y Navas Lépez, 2016, pp. 348-
349).

En una empresa diversificada es esencial la delimitaciéon de las unidades estratégicas de negocio
(UEN) que la componen. Una UEN es «un conjunto homogéneo de actividades o negocios, desde el
punto de vista estratégico, es decir; para el cual es posible formular una estrategia comuin y a su vez
diferente de la estrategia adecuada para otras actividades y/o unidades estratégicas» (Guerras
Martin y Navas Lépez, 2016, p. 399). Una estrategia de diversificacion suele dar lugar a nuevas UEN,
mientras que una reestructuraciéon de actividades puede implicar la desaparicién de alguna de ellas.

La diversificacidon es una estrategia corporativa muy compleja que, si bien puede generar valor para
la empresa, también puede tener el efecto contrario. Ventura Victoria (2008, p. 440) apunta que la
experiencia practica parece demostrar que las sinergias son mayores sobre el papel que en la
realidad. Para Hill y Jones (2011, pp. 323-327) una estrategia de diversificacion puede resultar
inadecuada por tres razones: a) cambios en la industria o empresa que ocurren con el tiempo; b)
razones inadecuadas para la diversificacidn; c) exceso de diversificacion (“sobrediversificacion”) que
genera costes burocraticos que exceden los beneficios creados por la estrategia. La diversificacién
inadecuada hace necesaria una reestructuracion del ambito corporativo de la empresa (corporate
refocusing).

La literatura sobre direccion estratégica no es concluyente acerca de los mejores resultados
econdmicos de las empresas diversificadas, no existiendo evidencia de la relacién entre
diversificacién y mayor rentabilidad de forma consistente y sistematica (Ventura Victoria, 2008, pp.
454-455; Grant, 2014, pp. 455-457). Palich, Cardinal y Miller (2000) apuntan a una relacidn curvilinea
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El desarrollo estd orientado hacia la creacion de valor, mientras que el crecimiento pone énfasis en el tamafio de la
empresa. La reduccién del tamafio de la empresa puede ser una direccion de desarrollo estratégico que cree valor para la
empresa.



(en forma de “U” invertida) entre dichas magnitudes: las empresas tienden a mejorar su rendimiento
a niveles moderados de diversificacidn.

La estrategia de reestructuracion es aquella que consiste en la «modificacién o redefinicion del
campo de actividad de la empresa con el posible abandono (desinversion) de al menos uno de los
negocios» (Guerras Martin y Navas Lopez, 2016, pp. 337-378).

La frecuencia de esta estrategia viene aumentando desde finales de la década de los ochenta, con
especial énfasis en la “reduccién de tamafio” (downsizing) y el “reenfoque” (refocusing). Muchas
empresas han reducido su dmbito corporativo y se han concentrado en sus negocios de base, en los
gue obtienen ventaja competitiva con mayor facilidad. Grant (2014, pp. 442-455) seiiala las
siguientes razones para el reenfoque: a) énfasis en la creacion de valor para el accionista; b)
turbulencia de los mercados que hacen crecer los costes de transaccion; c) nuevas tendencias en el
pensamiento directivo.

La necesidad de una estrategia de reestructuracion suele deberse a alguna de estas circunstancias
(Guerras Martin y Navas Lopez, 2016, pp. 377-382): a) los resultados negativos de alguno de los
negocios de la empresa; b) la ausencia de sinergias entre los diferentes negocios; c) la inexistencia de
una ldgica dominante en el disefio de la estructura de la cartera de negocios. Mientras que la
circunstancia a) puede solucionarse a través del saneamiento del negocio, con o sin abandono del
mismo, las circunstancias b) y c) requieren una reestructuracién de la cartera de negocios, que puede
consistir en el abandono de un negocio o en la entrada en uno nuevo.

La evidencia cientifica sefiala que existe relacién positiva entre el reenfoque en empresas
sobrediversificadas y el rendimiento econdmico de dichas empresas (Markides, 1992, 1995). Grant
(2014, p. 456) considera que se debe a que la creciente turbulencia en el dmbito empresarial
incrementa los costes de dirigir empresas diversificadas.

1.3.- LOS MEDIOS DE COMUNICACION.

Un medio de comunicacion (también denominado por su nombre en inglés: media) es «un conjunto
homogéneo de soportes que dependen de un idéntico modo de comunicacién y cuyo objetivo es
facilitar la comunicacion a partir de una misma fuente con numerosos destinatarios» (Gabszewicz y
Sonnac, 2006, como citado en Garcia Santamaria, 2016a, p. 31). Para dichos autores un producto
medidtico es «el conjunto de mensajes y de comunicaciones que utilizan un determinado medio
como soporte».

Las compafiias mediaticas (o media firms) son aquellas que operan los medios de comunicacion y
ofrecen productos mediaticos. En palabras de Albarran (2010, p. 3), son empresas o entidades que
funcionan en sus respectivos mercados domésticos y que operan con animo de lucro. Fuera de esta
definicion quedarian las corporaciones publicas, cuya importancia es muy significativa en la industria
europea de los medios de comunicacion.

Un grupo es «un conjunto de sociedades que dependen de un centro de decisién, que, a la postre, es
el que decide sus orientaciones estratégicas» (Garcia Santamaria, 2016a, p. 32). Un grupo medidtico
es, por tanto, aquel grupo entre cuyas sociedades se encuentran companias mediaticas.

Albarran (2010, p. 3) considera que una industria es un grupo de vendedores que ofrece el mismo o
similares productos. Dicho autor habla de industrias de los medios de comunicacién, en plural,
mencionando ejemplos como la industria de la televisidn por cable. Sin embargo, también menciona
que las compafiias mediaticas compiten entre ellas a través de las diferentes industrias.

Otros autores como Artero, Pérez Latre y Sanchez-Tabernero (2009) o Garcia Santamaria (2016)
hablan de la industria de los medios de comunicacidn, en singular. Los primeros la definen como «el
conjunto de empresas que participan en el mercado de las ideas ofertando algunos contenidos
(informativos, persuasivos o de entretenimiento) demandado por varios publicos (audiencia,
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anunciantes o instituciones) utilizando ciertos medios tecnolédgicos (impresos, audiovisuales o
multimedia)».

Un concepto mds amplio es de economia de los medios de comunicacion (o media economy): «es el
estudio de cémo las empresas mediaticas operan en diferentes niveles de actividad (global, nacional
o local), conjuntamente con otras fuerzas (globalizacién, regulacion, tecnologia), mediante la
utilizacion de teorias, conceptos y principios provenientes de perspectivas micro y
macroecondmicasy. (Albarran, 2010, traduccidén en Garcia Santamaria, 2016a).

Siguiendo a Garcia Santamaria (2016a, pp. 31-55) podemos observar las siguientes tendencias en la
industria de los medios de comunicacidn:

a) La concentracién de la propiedad de los medios de comunicacidn, cuya intensidad viene
incrementando desde los afios ochenta. Este proceso consiste en «el hecho de que una
compafiia alcance una determinada posicion de influencia en el mercado, sin importar que
obedezca o no a una fusion, la compra de otras empresas, la creaciéon de alianzas
estratégicas de cualquier tipo, o incluso el propio crecimiento interno de la empresa». A
pesar de eso, la forma mas comun de concentracién han sido las fusiones y adquisiciones de
empresas.

La concentracidon permite a los grupos medidticos desarrollar economias de escala e
integrarse vertical y horizontalmente para estar presentes en toda la cadena de valor, pero
tiene algunos efectos indeseados. En primer lugar, restringe el pluralismo informativo,
garantizado por la Constitucién Espafiola en su articulo 20.1.d) (derecho a «recibir
libremente informacidn veraz por cualquier medio de difusidon»). Al concentrarse en pocas la
propiedad de los medios de comunicacién, se impide a los ciudadanos acceder a una
pluralidad de medios y contenidos independientes.

Desde el punto de vista econdmico, la concentracién puede incidir en la dinamica de la libre
concurrencia en diferentes «mercados relevantes» (p.ej.: la publicidad), lo que hace
necesaria la intervencién de las autoridades de la competencia.

Los economistas miden el grado de concentracién en una industria a través del indice
Herfindahl-Hirschmann (IHH). Artero y Sanchez-Tabernero (2015) concluyeron, utilizando
dicho indice, que el nivel de concentracidon en Espaia es bajo-moderado en el sector de la
prensa, moderado-alto en el de la radio y de la television gratuita y alto en el de la televisién
de pago.

b) La convergencia periodistica, que es un «proceso multidimensional que, facilitado por la
implantacién generalizada de las tecnologias digitales de la telecomunicacién, afecta al
ambito tecnoldgico, empresarial, profesional y editorial de los medios de comunicacion,
propiciando una integracién de herramientas, espacios, métodos de trabajo y lenguajes
anteriormente disgregados, de forma que los periodistas elaboran contenidos que se
distribuyen a través de multiples plataformas, mediante los lenguajes propios de cada una».
(Salaverria Aliaga, Garcia Avilés y Masip Masip, 2010, p. 59).

El proceso de convergencia periodistica se ha acelerado en las Ultimas décadas debido a la
digitalizacion, que lo ha promovido y posibilitado. Como consecuencia de este proceso, las
fronteras entre los diferentes productos medidticos se estan volviendo borrosas (Chan-
Olmsted, 2006, p. 173), lo que a su vez hace que las diferentes empresas mediaticas
compitan entre si no solo a través de medios semejantes, sino también de medios diferentes.



c) Lafinanciarizacién de la industria de los medios de comunicacién. Es el proceso por el que se
ha acentuado la dependencia de estos respecto del sector financiero. La banca incrementé
su nivel de inversidn en esta industria a partir de la década de los ochenta con dos objetivos:
llevar a cabo inversiones rentables en un sector en crecimiento y controlar la agenda
mediatica. Una vez la industria alcanzé su fase de madurez y las inversiones dejaron de ser
tan rentables, perdurd el interés de control del discurso publico. Este proceso se acrecenté
por el recurso de los grupos medidticos al endeudamiento masivo, dando lugar a una
industria con altos niveles de apalancamiento.

1.4.- LA ESTRATEGIA DE DIVERSIFICACION EN LA INDUSTRIA DE LOS MEDIA.

Las primeras investigaciones en materia de administracion y direccion de empresas de medios de
comunicacion tuvieron lugar en el siglo XX en Estados Unidos, con el surgimiento de los primeros
grupos mediaticos. Conforme se fue desarrollando el campo de estudio, este se fue dividiendo en
diferentes areas, entre las que se encuentra la que es objeto de este Trabajo: la direccidn estratégica
de medios de comunicacion (Albarran, 2006, pp. 1-11).

La direccion estratégica, aplicada a la industria de los media, pone su énfasis en cdmo las compaiiias
medidticas obtienen ventajas competitivas y un mejor rendimiento en el mercado que sus
competidores. Busca examinar qué aspectos de las diferentes funciones de la compaiiia (financiera,
marketing, operaciones, personal, etc.) llevan a desarrollo de una ventaja competitiva a una o varias
compafias medidticas (Chan-Olmsted, 2006, pp. 161-162).

Sanchez-Tabernero (2000, pp. 302-310) considera que las razones que llevan a las compaiiias
medidticas a emprender procesos de crecimiento son: 1) hacer frente al proceso de concentracion de
la industria publicitaria; 2) aprovechar las ventajas inherentes de las economias de escala y de las
sinergias; 3) diversificar el riesgo empresarial; 4) mantener su cuota de mercado y su relacion
privilegiada con distribuidores y proveedores; 5) causas no econdmicas, de caracter psicolégico o
emotivo.

Sanchez-Tabernero (2000) diferencia tres formas de diversificacion en compaiias mediaticas:
integracidn vertical, integracidon horizontal y diversificacion multimedia. Siguiendo a Guerras Martin y
Navas Lépez (2016, pp. 349-353) considero la integracion vertical una modalidad de desarrollo
auténoma y diferente a la diversificacion, por lo que queda fuera del objeto de este Trabajo.

La integracion horizontal es «la decisidn de gestionar un tipo de negocio determinado, situado en
una fase concreta del proceso comercial» (Sanchez-Tabernero, 2010, pp. 330-331). La empresa
controla el mismo medio de comunicacion en uno o varios mercados. Sanchez-Tabernero (2000) se
refiere a mercados en sentido geografico, pero para Garcia Santamaria (2016a, pp. 43-44) esta
decisién no tiene por qué tener necesariamente dimension geografica. Para Pérez Gémez (2002, p.
30) la integracion horizontal «se da cuando una empresa o grupo de empresas contra varias unidades
de produccién en la misma fase del proceso productivo y en el mismo mercado, de manera que los
productos y servicios que ofrecen dichas unidades de produccién son, desde el punto de vista del
comprador, idénticos, o, cuanto menos, sustitutivos». En el presente Trabajo se utiliza la primera
definicidn, si bien no limitando el concepto de “mercado” al dmbito geografico.

La integracién horizontal se encuentra a caballo entre la diversificacidn relacionada y la expansién de
actividades en su modalidad de desarrollo de mercados. Clasificarla en una u otra modalidad
estratégica dependera de las concretas caracteristicas de cada estrategia, dependiendo de si se
ofrece un nuevo producto en un nuevo mercado.

Garcia Santamaria (2016a, p. 43) ofrece un modelo de grupo de comunicacién horizontalmente
integrado en el negocio de la prensa: contaria con un diario de referencia, un diario deportivo, un
diario econdmico, un diario gratuito, una revista econémica y revistas especializadas, como
suplementos semanales o revistas de ciencias, viajes, historia, etc.



Para Sanchez-Tabernero (2000, p. 331) las ventajas de la integracidn horizontal son: a) los directivos
tienen experiencia en la gestiéon del negocio que van a iniciar; b) las dificultades de conocer y
penetrar en un nuevo mercado pueden ser resueltas mediante alianzas con socios locales; c) se
aprovechan las relaciones comerciales con proveedores, suministradores y anunciantes; d) se ahorra
en la adquisicion de materias primas y de productos especializados; e) el sistema contable y
organizativo de la corporacién puede contribuir al desarrollo del nuevo medio. También seiala las
siguientes desventajas: a) no se diversifica el riesgo; b) al no conseguir un control simultdneo de
varias fases del proceso comercial la empresa siempre depende proveedores o distribuidores; c) la
capacidad de crecimiento se limita a agrupar mas medios de comunicaciéon de las mismas
caracteristicas.

La diversificacion (o integracién) multimedia consiste en que «las corporaciones sean a la vez
propietarias de medios impresos y audiovisuales» (Sanchez-Tabernero, 2000, p. 332). Garcia
Santamaria (20164, p. 45) concibe esta estrategia de forma mas amplia: el «hecho de que una firma
controle de manera simultdnea distintos medios de comunicacion (prensa, radio, TV, Internet)». En
este Trabajo se utiliza la definicion de Garcia Santamaria (2016a). Esta estrategia, cada vez mas
frecuente, estd intimamente relacionada con los procesos de convergencia periodistica y de
concentracién de la propiedad de los media, pero sigue siendo objeto de debate hasta qué punto es
consecuencia o causa de estos procesos. La diversificacion multimedia es una forma de
diversificacion relacionada.

Sanchez-Tabernero (2000, pp. 332-337) menciona como ventajas de la diversificacion multimedia: a)
se diversifica el riesgo empresarial; b) permite entrar en nuevos sectores con posibilidad de
crecimiento; c) permite generar sinergias. Las desventajas serian: a) el coste de la adquisicion de los
medios de comunicacion es elevado, y con frecuencia no justifica las ventajas de esta estrategia; b)
no siempre limita el riesgo empresarial, debido a que practicamente todos los medios de
comunicacion comparten la publicidad como fuente dominante de ingresos, de forma que una
coyuntura desfavorable para esta afecta negativamente a todos los media; c) obliga a los directivos a
ampliar su dmbito de conocimiento, debido a las diferentes caracteristicas de los nuevos medios; d)
disminuye el grado de especializacion de la organizacion.

Tanto Garcia Santamaria (2016a, pp. 45-47) como Pérez Gomez (2002, pp. 29-30) mencionan otras
dos formas de integracion en la industria de los medios de comunicacién: la integracion
multisectorial y la internacionalizacidén. La primera se refiere a «cuando una empresa o grupo de
empresas esta presente en el sector de los medios de comunicacién y al mismo tiempo también lo
estd en otros sectores econémicos» (Pérez Gémez, 2000, p. 30). Garcia Santamaria (2016a, p. 45),
utilizando el término de conglomerados medidticos, los define como «empresas con intereses en los
media pero también en otros sectores de actividad». Es una forma de diversificacién no relacionada.
La internacionalizacidon queda fuera del objeto de este Trabajo.
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Cuadro 1.2

Equivalencias entre categorias de desarrollo estratégico en la industria de los medios de
comunicacion y categorias genéricas de desarrollo estratégico

Categorias en la industria mediatica Categorias genéricas

Integracion vertical Integracién vertical

Diversificacion relacionada/expansion de

Integracion horizontal .
g actividades (desarrollo de mercados)

Diversificacion multimedia Diversificacion relacionada
Integracion multisectorial Diversificacidon no relacionada
Internacionalizacion Internacionalizacion

Nota. Elaboracion propia a partir de Guerras Martin y Navas Lopez (2016), Sdnchez-Tabernero (2000) y Pérez Gomez (2002).

Sanchez-Tabernero (2000, p. 332) menciona la inversidon “en todas las direcciones”, a través de la
cual surgen grupos medidticos integrados vertical y horizontalmente y con un alto grado de
diversificacion multimedia, a lo que habria que afadir la presencia internacional. Este fendmeno de
lugar a una mayor concentracion de la propiedad de los medios de comunicacién.

La evidencia cientifica muestra una relaciéon en forma de “U” invertida entre aquellas magnitudes
que demuestran eficiencia financiera (p.ej.: rentabilidad financiera o econdmica) y diversificacion.
Por el contrario, las magnitudes que demuestran tamafio y poder relativo (p.ej.: ingresos o EBITDA)
tienen una relacién en forma de “U” con el nivel de diversificacién (Jung, 2003; Jung y Chan-Olmsted,
2005).

A través de un estudio cuantitativo sobre crecimiento en empresas de medios Medina, Sanchez-
Tabernero y Larrainzar (2020) llegaron a estas conclusiones: a) los métodos de desarrollo externo
dan lugar a un incremento mas rdpido de los ingresos y no se correlacionan negativamente con la
rentabilidad, pero dan lugar a niveles mas elevados de deuda; b) la integracidon horizontal permite
obtener mejores niveles de rentabilidad que la integracion vertical; c) el margen de las empresas
especializadas y de las empresas diversificadas es similar, a pesar de que estas obtienen mayores
ingresos que aquellas.

2.- LOS MEDIOS DE COMUNICACION EN ESPANA.
2.1.- EVOLUCION DE LA INDUSTRIA MEDIATICA EN ESPANA.

El sistema espafiol de medios de comunicacion comenzd a configurarse en la Transicidn. En este
periodo Espafa pasé «de poseer unos medios con funciones semejantes a los del siglo XVIII [...] a las
empresas multimedia, comunicacion por satélite, cobertura total por televisiones privadas,
penetracidon de capital extranjero en el sector e inversiones espafolas en paises extranjeros» (Cal,
2000, p. 14). Es decir, se transiciona de unos medios moralistas y pseudoeducativos a una auténtica
industria de los medios de comunicacion.

La evolucion de la industria de los medios de comunicacién en Espafa ha venido marcada por dos
claves. Por un lado, una estructura oligopolistica, pero con «una continua recomposicién de fuerzasy
un cambio permanente a lo largo del tiempo», a la cual Garcia Santamaria (2016a, p. 192-194),
parafraseando a Diaz Nosty, denomina “oligopolio mutante”. Por otro lado, la transicion de un
predominio de los grupos mediaticos con anclaje en la prensa a un predominio de los grupos
medidticos con anclaje en la television.

En los albores de la Transiciéon el dominio de la informacidon no oficial lo ostentaban tres grupos
empresariales con anclaje en la prensa: las familias Luca de Tena (ABC) y Godd (La Vanguardia) y la
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Editorial Catdlica (Ya). Junto a estos convivia la informacidn oficial: el monopolio estatal sobre la
radio y la television a través de Radiotelevision Espafiola (RTVE) y la Cadena de Prensa del
Movimiento (Alférez, 1986, p. 19).

Para finales de |la década de los ochenta la estructura de la industria espanola de los media habia
cambiado por completo. Tres grandes grupos con la prensa como oficio de base dominaban la
industria: Prisa (El Pais), Zeta (El Periddico e Interviu) y Correo (El Correo y otros regionales). Los tres
grupos compartian el interés en un medio incipiente pero que devendria en fundamental: la
televisidn. Prisa controlé Canal+ y Zeta participd de forma significativa en Antena 3, mientras que
Correo entré en el capital de Telecinco a lo largo de la década siguiente.

En 1997 Telefdnica entré en la industria medidtica adquiriendo Antena 3 y parte del grupo Recoletos
y de la emisora Onda Cero. Pasa a conformar, junto con Prisa, un sistema de medios bipolar
estructurado en torno a dos “imperios”, si bien con predominio de Prisa (Garcia Santamaria, 2016a).
En 2003 Planeta sustituye a Telefénica como imperio mediatico adquiriendo Antena 3, Onda Cero y
el diario La Razon.

A lo largo del siglo XXI se confirma definitivamente la preeminencia de los grupos mediaticos con
anclaje televisivo. La adquisicion de Cuatro por parte de Mediaset y de La Sexta por parte de
Atresmedia (Planeta) dio lugar a lo que se conoce como “duopolio televisivo”. También se produce la
decadencia de Prisa, que se ve obligada a deshacerse de su division audiovisual, y el regreso de
Telefénica a la industria de los media. Garcia Santamaria (2016a, p. 16) habla de un “oligopolio
imperfecto” con tres grandes grupos: Mediaset (Telecinco), Planeta (Antena 3) y Telefénica (Movistar
Plus).

Cuadro 2.1

Principales grupos de comunicacion en Espafia y medios que detentan

Grupo Medios Anclaje
Abside COPE, Cadena 100, Rock FM, Trece Radio
Godé La Vanguardia, Mundo Deportivo, RAC1 Prensa
Imagina Globomedia, Mediapro, Gol Produccion
audiovisual
Planeta Atresmedia (Antena 3, La Sexta, Nova, Neox, Mega, Televisién

Onda Cero, Europa FM), La Razdén

Prisa El Pais, As, Cinco Dias, SER, Los 40, Cadena Dial, Prensa
Radiolé
Telefénica Movistar Plus Televisién (de pago)
Unidad Editorial El Mundo, Marca, Expansion, Radio Marca Prensa
Vocento ABC, El Correo, El Diario Vasco, El Norte de Castilla, Prensa

El Diario Montafés, Las Provincias

Prensa Ibérica El Periddico de Espafa, El Periddico de Catalunya, Prensa
Sport, Faro de Vigo, La Nueva Espaia, Levante

Henneo Heraldo de Aragdn, 20 Minutos Prensa

Nota. Elaboracién propia. Inspirado en Garcia Santamaria (2016a, p. 185).

Desde 2016 no se han producido grandes cambios en la estructura del sistema de medios espanol. La
ultima operacién significativa fue la adquisicion del grupo Zeta por Prensa Ibérica en 2019 (Grupo
Zeta, 2019).
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2.2.- ANALISIS DE LA INDUSTRIA MEDIATICA EN ESPANA.
2.2.1.- Inversion publicitaria.

Los medios de comunicacién compiten entre si por la inversién publicitaria, que es una de sus
principales fuentes de ingresos. Segun InfoAdex (2022) la inversion publicitaria crecié un 7,8%
respeto al afio anterior. En 2020 la crisis sanitaria ocasionada por la COVID-19 propicié una
contraccion del mercado publicitario, que se redujo un 17.9% respecto a 2019 (InfoAdex, 2021), lo
gue pone de manifiesto que la recuperacion del impacto negativo de la crisis sanitaria ha sido parcial
y que la inversion publicitaria no ha recuperado los niveles pre-pandemia. Los medios digitales (que
incluyen redes sociales, motores de busqueda y paginas web) lideran la inversion publicitaria en
medios controlados®, seguidos por la televisién, con un 45% y un 33%, respectivamente. Muy
alejados se encuentran la radio y los diarios.

Tabla 2.1

Reparto de la inversion publicitaria en medios controlados en Espafia en 2021

Medio Inversién publicitaria
Digital 45,6%
Television 32,6%
Radio 7,6%
Diarios 6,2%
Exterior 5,3%
Revistas 2,2%
Cine 0,2%
Dominicales 0,2%

Nota. Adaptado de InfoAdex (2022).

En cuanto a la evolucidn, los medios digitales han superado a la television y se han consolidado como
medio con mayor capacidad de atraccion publicitaria, a pesar del decrecimiento generalizado de la
inversién en todos los medios en 2020. Ademds, los diarios sufren una pérdida de inversidn
publicitaria independiente de las circunstancias especiales de 2020.

Tabla 2.2

Evolucion de la inversion publicitaria en Espafia entre 2018 y 2021

Digital Television Radio Exterior Diarios
2018 2.110 2.127 481 419 534
2019 2.296 2.009 486 423 485
2020 2.174 1.640 374 257 335
2021 2.482 1.776 415 290 335

Nota. Adaptado de InfoAdex (2021, 2022). Las cifras expresan la inversion publicitaria en millones de euros.

3 .z . a1s . . . . .. ..
La expresiéon “medios controlados”, utilizada por InfoAdex, abarca los siguientes medios: cine, diarios, dominicales,
exterior, digital, radio, revistas y televisién.
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2.2.2.- Audiencias de television y reparto publicitario.

Las dos cadenas generalistas del “duopolio televisivo”, Antena 3 y Telecinco, lideran las cuotas de
audiencia de televisién en una situacién de “empate técnico” (Barlovento Comunicacién, 2022)”. Por
grupos, el liderazgo corresponde a Mediaset (28,2%), seguido de Atresmedia (27,3%) y de RTVE
(14,5%).

En 2021 Barlovento Comunicacion (2022, pp. 26-31) ha observado la tendencia hacia el igualamiento
de fuerzas entre Telecinco y Antena 3y, por tanto, entre Mediaset y Atresmedia. En afios anteriores
Telecinco venia siendo lider indiscutible, mientras que en 2021 se disputaron el liderazgo mes a mes.
También se ha observado una pérdida significativa de cuota de la cadena publica generalista, La 1,
gue pasa a competir con las cadenas autonémicas y lastra a RTVE.

Tabla 2.3

Cuotas de audiencia de television en Espaiia en 2021

Cadena Cuota de audiencia

Telecinco 14,9%
Antena 3 13,8%
lal 8,8%
Temadticas de pago 8,6%
Autondmicas 8,4%

La Sexta 6,4%

Cuatro 5,3%

La2 2,9%
Resto 30,9%

Nota. Adaptado de Barlovento Comunicacidn (2022). La categoria “autonémicas” comprende la audiencia de las cadenas
autondmicas publicas. La categoria “resto” comprende la cuota de audiencia del resto de cadenas de television (Nova, FDF
o Trece, entre otras), incluidas las autonémicas privadas.

El dominio del “duopolio televisivo” es aun mas pronunciado en lo que al reparto de la inversidn
publicitaria en televisidn se refiere. La cuota de inversion publicitaria fue, en 2021, del 43,2% en
Mediaset y del 40,4% en Atresmedia, respecto a la inversion total en televisidon (InfoAdex, 2022).
Ambos grupos se reparten el 83,6% de la inversion publicitaria en televisidn. Este dominio se debe en
parte a que ni RTVE ni la televisién de pago compiten significativamente por la inversidn publicitaria.

Barlovento Comunicacién (2022, pp. 49-61) menciona el papel de las plataformas digitales (Netflix,
HBO, Prime Video, Disney+, Apple TV) como grandes actores en el panorama audiovisual, si bien han
experimentado una ralentizacion en la suma de nuevos suscriptores en 2021. Detrds de estas
plataformas, que son un producto sustitutivo para la televisién, hay empresas tecnoldgicas (Netflix,
Amazon y Apple) y grandes conglomerados mediaticos (AT&T y Disney).

2.2.3.- Audiencias de radio.

La radio en Espana cuenta con 22.775.000 oyentes diarios, de los cuales 12.366.000 corresponden a
la radio generalista y 12.893.000 a la radio tematica (AIMC, 2022a). En los ultimos veinte afios el

4 . . . .. . . . . .z
Las cifras acerca de las audiencias de television son interpretadas sistematizadas por Barlovento Comunicacion, pero las
mediciones las realiza la consultora Kantar Media.
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consumo de radio se ha mantenido constante, si bien destaca la tendencia al alza de la radio
temadtica (AIMC, 2022b, pp. 31-32).

Tabla 2.4

Audiencias de radio en Espafia en el primer cuatrimestre de 2022

Emisora Oyentes diarios Tipo de radio
SER 4.149.000 Generalista
COPE 3.462.000 Generalista
Los 40 2.834.000 Tematica (musical)
Onda Cero 1.790.000 Generalista
Cadena 100 1.601.000 Tematica (musical)
Cadena Dial 1.531.000 Temadtica (musical)
RNE 1.106.000 Generalista

Nota. Datos del Estudio General de Medios (EGM) (AIMC, 2022a). La tabla expresa las audiencias de las principales emisoras
de radio en oyentes diarios.

Se observa un dominio del grupo Prisa (SER, Los 40, Cadena Dial y otras) con 9.852.000 oyentes
diarios, seguido del grupo Abside (COPE, Cadena 100 y otras) con 6.107.000. A cierta distancia se
encuentran Atresmedia (Onda Cero y otras) y RTVE (Radio Nacional de Espafia [RNE] y otras), que
cuentan con 2.615.000 y 2.218.00 oyentes diarios, respectivamente.

2.2.4.- Situacion de la prensa.

La prensa es un medio que atraviesa un profundo declive. De ocupar una posicidn central en nuestro
sistema de medios ha pasado a perder audiencia e inversién publicitaria afo a afio. Si en 2008 un
42,1% de la poblacion espafiola era consumidora de este medio, en 2021 este porcentaje fue del
13,7% (AIMC, 2022b, p. 45).

El fendmeno de la “crisis” de la prensa ha sido analizado por numerosos autores y tiene alcance
global. La irrupcién de Internet y la transicidn al soporte digital y la caida de la inversidn publicitaria
ocasionada por la crisis econémica de 2008 son algunas de sus causas (Larrafiaga Rubio, 2009), asi
como la dificultad para establecer modelos de negocio rentables en las ediciones online de los diarios
(Casero Ripollés, 2010). Garcia Santamaria (2016b) sefiala que la prensa espafiola ha sufrido esta
crisis de forma agravada debido a su tardia transicidn digital.

La prensa cuenta con 5.663.000 lectores diarios, con predominio de la prensa de informacion general
(5.041.000), seguida de la prensa deportiva (1.347.000) y, muy de lejos, por la econdmica, cuyo
numero de lectores, al menos cuantitativamente, es residual (AIMC, 2022a).
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Tabla 2.5

Audiencias de prensa en Espaiia en el primer cuatrimestre de 2022

Diario Lectores diarios Tipo de diario
Marca 855.000 Deportivo
El Pais 762.000 Informacién general (nacional)
El Mundo 461.000 Informacién general (nacional)
As 385.000 Deportivo
La Vanguardia 381.000 Informacidn general (Catalufia)
ABC 380.000 Informacién general (nacional)
La Voz de Galicia 320.000 Informacidn general (regional)
20 Minutos 287.000 Gratuito
El Correo 263.000 Informacidn general (regional)
Mundo Deportivo 234.000 Deportivo
El Periddico 205.000 Informacién general (Catalufia)

Nota. Datos del EGM (AIMC, 2022a). La tabla expresa la audiencia de los principales diarios en lectores diarios.

El liderazgo en prensa se lo disputan Unidad Editorial (Marca, El Mundo y Expansidn), con 1.428.000
lectores diarios, y Vocento (ABC, El Correo y otros regionales), con 1.343.000, seguidos por otros
como Prisa (E/ Pais, As y Cinco Dias) (1.147.000), Prensa lbérica (E/ Periddico y otros) (919.000) o
Godé (La Vanguardia y Mundo Deportivo) (586.000) (AIMC, 2022a).

En base a estas cifras es posible identificar dos modelos de negocio diferenciados: grupos de prensa
con grandes cabeceras de tirada nacional editadas en Madrid o en Barcelona, caso de Unidad
Editorial, Prisa o Godd, y grupos con anclaje en la prensa regional, donde destacan Vocento y Prensa
Ibérica.

2.2.5.- Situacion de la profesidon periodistica.

El ultimo Informe anual de la profesion periodistica de la Asociacién de la Prensa de Madrid (APM)
(2021) revela una mejora de la situacién del empleo en la industria. La cifra de periodistas parados
caydé un 15,2% entre septiembre de 2020 y el mismo mes de 2021 gracias a la progresiva
digitalizacion de la profesion y al aumento de los auténomos.

El informe pone de manifiesto la generalizacién de las bajas retribuciones en la profesién, que, segin
los propios profesionales (periodistas y comunicadores), es el principal problema profesional en la
industria, seguido de la falta de independencia politica y econémica de los medios de comunicacidn.
También sefala una tendencia hacia el aumento del nimero de profesionales que trabajan en
compafias de menor tamafio.

2.2.6.- Tendencias de futuro.

Las tendencias a futuro mas destacadas en la industria de los media son (Kreab, 2022):

IM

- La consolidacion de la transicidon de la prensa digital de un formato “gratis total” a un modelo
de pago o hibrido, a través del establecimiento de muros de pago (paywalls). Los diarios, al
dar el salto al medio digital, optaron por ofrecer de forma totalmente gratuita el mismo
contenido que en la version impresa se ofrecia a cambio de precio. Los medios que han
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apostado por los muros de pago han logrado un numero notable de suscriptores, pero la
rentabilidad de este modelo de negocio dependera de la capacidad de dichos medios para
generar valor.

- El afianzamiento de la radio como medio de referencia, tanto en formato tradicional como
en podcast. Las principales empresas radiofénicas han comenzado a ofrecer productos
especificos en este formato.

- La amenaza de las plataformas digitales a la televisién. Las plataformas digitales, a pesar de
contar con una gran aceptacién entre los usuarios, también se enfrentan a retos como la
proliferacién de estas o la rotacion de los usuarios entre plataformas.

- La pujanza de los denominados “nuevos medios”, tales como Twitch o TikTok, que suponen
una amenaza para los medios tradicionales en tanto que pueden disputarles parte de la
audiencia.

3.- CASOS DE ESTUDIO: PRISA, VOCENTO Y UNIDAD EDITORIAL.
3.- METODOLOGIA.
3.1.1.- El estudio de casos.

La investigacion empirica en direccién y economia de la empresa puede llevarse a cabo a través de
diferentes metodologias cientificas. Dichas metodologias se dividen en dos grandes bloques:
cuantitativas y cualitativas. La investigaciéon cuantitativa se caracteriza por estar centrada en la
recoleccion y cuantificacién de datos numéricos, mientras que la investigacién cualitativa se
preocupa mas por las palabras que por los nimeros (Bryman y Bell, 2015, pp. 37-39).

El estudio de casos se enmarca dentro de las metodologias de investigacion cualtiativa. Yin (2009, p.
18, traduccidon en Villarreal Larrinaga y Landeta Rodriguez, 2010) define el estudio de casos como
«una investigaciéon empirica que investiga un fendmeno contemporaneo en su contexto real, donde
los limites entre el fendmeno y el contexto no se muestran de forma precisa, [y en el que] multiples
fuentes de evidencia son usadas». El estudio de casos puede serlo de caso Unico o de casos multiples.

Para Arias Oliva (2003) las principales limitaciones de esta metodologia son: 1) los resultados
obtenidos mediante esta técnica de analisis son inconsistentes y sesgados’; 2) el caso o conjunto de
casos pueden no representar una muestra significativa, lo que plantea un problema sobre la
generalizacién de los resultados®; 3) se genera una enorme cantidad de informacién, que puede no
resultar manejable para sistematizarla.

Estas limitaciones han supuesto que sean numerosas las posturas que consideran que esta
metodologia carece de rigor cientifico y que se trata de una estrategia docente y no de investigacion
(Arias Oliva, 2003). Sin embargo, también tiene una serie de ventajas que la convierten en una
estrategia adecuada en los siguientes casos (Yin, 2009, pp. 19-20): a) cuando se pretende explicar
relaciones causales que son demasiado complejas para encuestas o estrategias experimentales; b)
para describir una intervencién y el contexto real en el que ésta ha ocurrido; c) para poner de
manifiesto, de modo descriptivo, determinados aspectos de una intervencion; d) para ilustrar
aquellas situaciones en las que la intervencidn evaluada no tiene un resultado claro y Unico.

Para Villarreal Larrinaga y Landeta Rodriguez (2010) el estudio de casos es especialmente Util para
comprender fendmenos reales considerando todas y cada una de las variables que tienen relevancia
en ély cuando se busca explorar o evaluar situaciones o fendmenos complejos.

> Villarreal Larrinaga y Landeta Rodriguez (2010) hablan del “sesgo del investigador”, ya que es este quien dirige por
completo el proceso de investigacion.

® Sin embargo, Yin (2009, p. 15) explica que el objetivo de esta metodologia no es la generalizacidn estadistica sino la
generalizacidn analitica, es decir, la expansion y generalizacion de teorias.

17



El estudio de casos es, por tanto, una metodologia con gran validez cientifica (Arias Oliva, 2003;
Villarreal Larrinaga y Landeta Rodriguez, 2010), pero para ello debe aplicarse de forma rigurosa. En
ese sentido Villarreal Larrinaga y Landeta Rodriguez (2010) proponen un disefio metodoldgico del
estudio de casos destinado a paliar las posibles limitaciones de esta metodologia.

3.2.2.- Aspectos metodoldgicos del presente estudio de casos.

El objetivo principal del presente Trabajo es analizar el desarrollo de la estrategia de diversificacion
en la industria espanola de los medios de comunicacién. Con esa finalidad se ha disefiado el presente
estudio de casos, que pretende examinar la estrategia de diversificacién en tres compaiias
mediaticas que operan en Espaia: Prisa, Vocento y Unidad Editorial.

Junto a este objetivo principal, se persiguen algunos objetivos secundarios: 1) analizar cémo la
disciplina de la direccion estratégica resulta de aplicacion en una industria tan particular como los
medios de comunicacion; 2) analizar qué elementos han supuesto el éxito o el fracaso de las
estrategias de diversificacion de las compafiias mediaticas; 3) analizar como han respondido las
compaifias a los errores cometidos en la estrategia de diversificacion; 4) analizar el efecto que las
estrategias de diversificacién tuvieron en el devenir de las compaiiias objeto de estudio; 5) analizar
las interrelaciones entre la estrategia de diversificacidn y otros elementos presentes en la industria,
tales como las ambiciones personales de los propietarios de medios o las relaciones con los poderes
politico o econdmico; 6) analizar estado de la cuestion actual de la diversificacién en las compaiiias
objeto de estudio.

Para llevar a cabo el andlisis, se han dividido las estrategias de diversificacién relacionada en dos,
utilizando categorias tipicas en la industria medidtica: la diversificacion multimedia y la integracion
horizontal. Las estrategias de diversificacion hacia fuera de la industria mediatica se han analizado en
el apartado de diversificacion no relacionada. Fuera del objeto del Trabajo han quedado dos
modalidades de estrategia corporativa: la integracién vertical y la internacionalizacién. Debido a las
especificidades y a las implicaciones estratégicas, se ha considerado que deben ser objeto de estudio
separado.

El estudio de casos multiple es considerado la metodologia adecuada para llevar a cabo esta
investigacion por darse las circunstancias, mencionadas supra, que hacen adecuada su utilizacién.
Los casos de estudio seleccionados han sido Prisa, Vocento y Unidad Editorial. Se han seleccionado
estos tres casos por que presentan una trayectoria, a priori, similar: grupos medidticos cuyo negocio
originario es la prensa (El Pais, El Correo y El Mundo, respectivamente) que, tras un crecimiento en
este sector, emprenden intentos de diversificacion multimedia (con especial interés en la televisidn)
y, posteriormente, abandonan el proyecto multimedia para reconcentrarse en su oficio de base: la
prensa. A pesar de las diferencias, se puede observar un claro patrdn en la trayectoria de esto
grupos.

Para alcanzar los mencionados objetivos hubiera sido deseable trabajar con informacion primaria, a
través de entrevistas personales con las personas responsables de tomar las decisiones estratégicas,
pero desgraciadamente no ha sido posible. Se ha trabajado con otras fuentes: libros econémicos e
historicos sobre las compafiias (me gustaria destacar Una historia de El Pais y del Grupo Prisa, escrito
por Maria Cruz Seoane y Susana Sueiro, y Lideres en prensa: la direccion estratégica de Vocento, del
profesor Miguel Carvajal Prieto), articulos de revistas cientificas y las publicaciones anuales sobre
informacidn financiera y no financiera de las empresas objeto de estudio. También se han utilizado
las bases de datos de la Oficina de Justificacidn de la Difusién (OJD), de la AIMC y la base de datos de
balances de empresas SABI. Para obtener documentacién acerca de los acontecimientos mas
recientes se ha hecho uso de notas de prensa de las compaiiias y de noticias de prensa, con especial
mencidn a la cobertura de la industria llevada a cabo por el periodista Fernando Cano, primero en el
diario El Espafiol y en la actualidad en el diario The Objective.
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3.2.- PRISA.
3.2.1.- Introduccidn a la empresa y breve historia.

Promotora de Informaciones, S.A. (“Prisa”) es un grupo multimedia espafiol con presencia
internacional. Durante gran parte de su existencia ha sido el grupo mediatico lider en Espafia y el
Unico que ha llevado a cabo una estrategia de internacionalizacidn significativa. Su linea editorial es
de centro-izquierda: socialdemdcrata, progresista y cercana al Partido Socialista Obrero Espafiol
(PSOE).

En Espafa sus ambitos de negocio son la prensa y la radio. Entre 1989 y 2012 fue un grupo con
presencia significativa en el sector audiovisual, y hasta 2020 mantuvo un importante negocio
editorial y de educacién (Santillana), que sigue manteniendo en América latina. Controlé uno de los
principales grupos mediaticos de Portugal (Capital Media) y tiene presencia en el sector radiofdénico
de Colombia (Caracol Radio), Chile (ADN) y México (W Radio).

El capital de Prisa estd compuesto por una pluralidad de socios, siendo destacada la presencia de
fondos de inversién. La dispersidn del capital y los constantes cambios en su composicién accionarial
son la causa de la inestabilidad que existe en el seno de la empresa y en su gobierno corporativo’. La
presidencia no ejecutiva de Prisa la ocupa el CEO de Amber Capital: Joseph Oughourlian. Carlos
Nufiez Murias es el CEO de Prisa Media y Francisco Cuadrado Pérez es el CEO de Santillana.

Prisa se constituyé en Madrid en 1972. Sus fundadores fueron una amplia pluralidad de socios con
una idea: lanzar un periddico «liberal, europeista y moderno» (Seoane y Sueiro, 2004, pp. 17-19).
Entre dichos socios se encontraba Jesus de Polanco, que pronto se convertiria en presidente y
accionista mayoritario del grupo vy, asi, en el gran magante de medios espaniol.

El oficio de base de Prisa es la prensa: en 1976 fundd el diario El Pais, un rotundo éxito empresarial y
periodistico (Alférez, 1986, pp. 245-249) que, bajo la direccion de Juan Luis Cebrian, transforma Prisa
en el primer grupo medidtico de Espafia. En 1985 se hace con el control de la lider de las cadenas de
radio privadas: la SER.

En 1989 Prisa presentd la tercera cadena privada de television y la primera de pago en Espafia:
Canal+. Siete afios mads tarde lanzé una plataforma de televisidn por satélite llamada Canal Satélite
Digital, que se enfrentd a la competencia de Via Digital, con quien termind fusionandose para
constituir Digital+. Parte de la estrategia televisiva de Prisa pasdé por hacerse con derechos de
retransmisién de eventos deportivos, para lo que tuvo que pujar con otros grupos, lo que supuso
grandes desembolsos de dinero (que no fue capaz de rentabilizar) y un elevado endeudamiento
(Garcia Santamaria y Alcolea Diaz, 2011).

El grupo transformé en 2005 su canal de televisidon de pago en uno en abierto: Cuatro. Ese mismo
afio lanzé una oferta publica de adquisicion (OPA) sobre el 100% de su divisidén audiovisual. Dicha
OPA, junto con la estrategia de adquisicién de derechos de retransmision, hizo incurrir a Prisa en un
endeudamiento masivo que marcaria el devenir del grupo.

El elevado endeudamiento dio lugar a un proceso de financiarizacion de su composicién accionarial
(Garcia Santamaria, Pérez Serrano y Alcolea Diaz, 2019; Sotelo Gonzalez y Sierra Sanchez, 2019), que
comenzé con la entrada del fondo de inversion Liberty en su capital. También obligd a Prisa a llevar a
cabo un proceso de reestructuracién de su negocio, con importantes desinversiones, deshaciéndose

7 Al cierre de este Trabajo el capital de Prisa lo componen: el fondo de inversién Amber Capital con el 29,9%, el grupo
multimedia francés Vivendi con el 9,9%, la familia Polanco (a través de Rucandio, S.A.) con el 7,6%, empresarios vinculados
al PSOE a través de Global Alconaba, S.L. con el 7,1%, el jeque catari Al-Thani (que habria puesto a la venta su participacion)
con el 5,1%, el Banco Santander con el 4,8%, los magnates mexicanos Roberto Alcantara Rojas (5%), Carlos Slim (4,3%) y
Carlos Fernandez Gonzalez (4%), y el grupo mexicano Eneri Radio con el 3% (Comisién Nacional del Mercado de Valores
[CNMV], 20223a; Cano, 2022a, 2022b).
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de su divisidn audiovisual. A partir de 2012 es el negocio de educacidn, y no el de media, el que lidera
el grupo en cuanto a ingresos y resultados (Garcia Santamaria, 2016, pp. 293-295).

Los ingresos de explotacion de Santillana son equiparables a los de los negocios de prensa y radio (a
pesar de la venta del negocio de educacidn en Espafia), pero Santillana aporta la mayoria del EBITDA
(69 millones de Santillana frente a 10 de Prisa Media).

Garcia Santamaria, Pérez Serrano y Alcolea Diaz (2019) hablan de un proceso de pérdida de
centralidad del grupo Prisa en la industria mediatica espaiola. En un periodo de quince anos paso de
ser un gran grupo multimedia en manos de la familia Polanco a ser una empresa especializada en
prensa y radio en manos de fondos de inversién y entidades bancarias.

3.2.2.- Diversificacion multimedia.
La diversificacion multimedia de Prisa abarca dos medios de comunicacidn: la prensa vy la radio.

Siguiendo a Almirdn y Segovia (2012), dividimos la historia corporativa de Prisa en tres etapas: 12) de
consolidacion como grupo con anclaje en la prensa en torno al diario E/ Pais; 22) de crecimiento a
través de la diversificacion multimedia (en radio y television) y de la internacionalizacion; 32) de
reestructuracién a través de la desinversion en el negocio televisivo.

Prisa agrupa sus negocios de prensa y radio en una UEN: Prisa Media. Hasta el afio 2021 Prisa dividia
sus medios en Prisa Noticias (prensa) y Prisa Radio, hasta que, tras una reestructuracion estratégica,
decidié unificarlos en una sola UEN.

La prensa es el negocio primigenio del grupo. Dicho negocio, compuesto por los diarios E/l Pais, As y
Cinco Dias, ha ostentado tradicionalmente el liderazgo del sector de la prensa en Espana: en 1997 era
el grupo de prensa lider en cuanto a difusidn diaria, superando a Recoletos y a Correo (Diaz Nosty,
1998, pp. 122-125).

A partir de 2009 el negocio de prensa de Prisa comenzd a perder peso tanto en el sector de la prensa
como en las cuentas del grupo. Dejando a un lado las cifras de 2020, anémalas debido a la crisis
sanitaria, Prisa Noticias perdié casi la mitad de sus ingresos en el periodo transcurrido entre 2009 y
2019 (ingresos de 416 millones frente a 211) sin llevar a cabo ninguna desinversion significativa. El
EBITDA del negocio, aunque positivo, es muy pobre y esta lejos de los negocios de radio y educacion.

Garcia Santamaria (2016a, pp. 269-275) achaca el declive del negocio de prensa a las siguientes
razones: a) la contraccién del mercado publicitario durante la crisis; b) la ausencia de renovacion
tecnoldgica; c) la insatisfaccion de los lectores; d) la falta de una propuesta de calidad. Lo cierto es
que, si bien la pérdida de tamafio y las caidas de audiencia pueden achacarse a la coyuntura general,
la pérdida del liderazgo en el sector frente a otros grupos se debe a malas decisiones estratégicas.

El negocio de prensa de Prisa ha sido superado en cuanto a audiencia por Unidad Editorial y por
Vocento (AIMC, 2022a). No obstante, edita el diario de referencia (E/ Pais) que lidera el ranking de
lectores diarios a una distancia considerable del segundo y que ademdas goza de una influencia y
prestigio significativoss.

El primer proyecto de diversificacién multimedia de Prisa fue la puesta en marcha de Radio El Pais.
Fue un proyecto de desarrollo interno, a través del lanzamiento de una nueva emisora, que fracaso
debido a las escasas y poco significativas concesiones en el reparto de frecuencias (Seoane y Sueiro,
2004, p. 437). Este fracaso hizo que Prisa optase por el desarrollo externo para llevar a cabo su
proyecto radiofénico. En 1984 adquirio la cadena SER.

& En palabras supuestamente pronunciadas por Juan Luis Cebrian: «una portada de E/ Pais en Washington y Bruselas valia
cien veces mas que cientos de portadas de ABC o El Mundo» (Balcarce, 2018, p. 462).
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El negocio de radio de Prisa, que ademas de la SER comprende emisoras como Los 40 o Cadena Dial,
es el lider indiscutible del sector radiofénico espafiol. Ostenta las emisoras generalista (SER) y
temadtica (Los 40) con mas oyentes diarios, y las audiencias del conjunto de emisoras del grupo
superan, por mucho, a las de sus competidores (AIMC, 2022a).

La radio es un negocio rentable para Prisa: a pesar de tener un tamafio similar a su negocio de
prensa, su EBITDA es significativamente superior afio tras afio. Ademas, debido a la desinversién en
otros ambitos de negocio, su tamafio relativo dentro del grupo es cada vez mayor.

La diversificacién multimedia de Prisa comprendid, entre 1990 y 2014, la televisién. No solo fue uno
de los principales pilares del grupo mediatico, sino que las vicisitudes del negocio fueron
absolutamente trascendentales en el devenir del grupo. El negocio televisivo de Prisa comenzé como
una joint venture (Canal+/Sogecable) que posteriormente fue adquirida en su totalidad e integrada
en el grupo.

En 1989 Prisa presentd, junto a un grupo de accionistas’, Canal+. En 1993 constituyd, con los mismos
socios e idénticas participaciones, Sogecable, que pasd a gestionar Canal+. En 1996 Sogecable lanzé
el primer proyecto de television por satélite en Espafa: Canal Satélite Digital. Pronto se enfrentd a la
dura competencia de Via Digital, promovida por Telefénica.

La guerra del cable entre ambas plataformas finalizé en 2003 con la fusidn de las mismas, aunque en
la practica fue mads bien una adquisicion de Via Digital por parte de Sogecable (Seoane y Sueiro, 2004,
pp. 550-552). Ambas compafiias constataron que el mercado espafiol no daba para dos plataformas
de televisién de pago y pretendieron, a través de la fusién, explotar sinergias, reducir costes
comerciales y de marketing y mejorar su posicion negociadora aumentando el tamafio (Guerras
Martin y Navas Loépez, 2003). Tras la fusion'® Prisa y Telefénica pasaron a ser los principales
accionistas de Sogecable. La plataforma de televisién por satélite surgida de la fusion adopto el
nombre de Digital+ y pasé a ser indiscutiblemente el operador lider de la televisién de pago en
Espaifa (Guerras Martin y Navas Lopez, 2003).

En 2005 Sogecable solicité la modificacidn del contrato de prestacidn de servicio por el que emitia
Canal+ para poder emitir en abierto las 24 horas del dia. El objetivo de este movimiento fue
aumentar los ingresos participando en el entonces creciente mercado publicitario de la televisién en
abierto (Palacio, 2006, pp. 425-428). De esta forma Sogecable lanzé una nueva cadena en abierto
(Cuatro) y pasoé a emitir Canal+ (que mantenia los contenidos premium) en exclusiva a través de
Digital+.

Prisa lanzd dos OPA en 2005 y en 2008 que tuvieron como resultado la adquisicion de la totalidad de
Sogecable y su integracion definitiva en el grupo (como Prisa TV). A la segunda OPA, de caracter
obligatorio, acudio, contra prondstico, Telefénica. Esta OPA se produjo justo antes del estallido de la
burbuja de 2008, lo que supuso que la compra se hiciese a precio sobrevalorado (Garcia Santamaria,
20164, pp. 279-280).

Garcia Santamaria (2016a, pp. 281-282) considera que los principales errores de Prisa en su
estrategia televisiva fueron: a) la fusién de Canal Satélite Digital con Via Digital, por ser esta ultima
poco rentable y verse obligada a incurrir en pérdidas al consolidar su saldo negativo; b) el
sobreprecio pagado por contenidos premium dificiles de rentabilizar, destacando las peliculas de

® Dicho grupo de accionistas lo componian Prisa con el 25% del capital, Canal+ Francia con el 25%, el Banco Bilbao Vizcaya
(BBV) con el 15%, Caja Madrid con el 15%, Bankinter con el 15%, Fomento de Construcciones y Contratas (FCC) con el 5% y
un grupo de inversores privados agrupados en la sociedad Eventos, S.A. con el 5% (Seoane y Sueiro, 2004, p. 470). La Ley
10/1988, de 3 de mayo, de Televisidon Privada, en su articulo 19, establecia que ninguna persona fisica o juridica podia ser
titular de mas de un 25% del capital de una cadena de television privada.

% Un estudio pormenorizado de la fusion entre Canal Satélite Digital y Via Digital puede consultarse en Pérez Serrano (2006,
pp. 719-837); un analisis desde una perspectiva de direccidon estratégica se encuentra en Guerras Martin y Navas Lopez
(2003).
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estreno y las retransmisiones deportivas; c) el lanzamiento de dos OPA sobre la totalidad de
Sogecable cuando ya controlaba esta politicamente.

Estas malas decisiones hicieron incurrir a Prisa en un elevado endeudamiento que le obligdé a
“malvender” su negocio televisivo. En 2010 vendié Cuatro y el 22% de Digital+ a Telecinco y otro 22%
de Digital+ a Telefénica (Garcia Santamaria, 2016a, pp. 146-155) y en 2012 vendié el porcentaje
restante de Canal+'* a Telefdnica. Dichas operaciones se produjeron en condiciones desfavorables
gue ocasionaron pérdidas contables a Prisa.

Para Almirdn y Segovia (2012) es la estrategia televisiva del grupo, y no la crisis financiera global del
2008, la que ocasiona los problemas financieros de Prisa. De este caso deducen que las estrategias de
diversificacion multimedia incrementan los riesgos y disminuyen la eficiencia de las empresas
mediaticas de tamaio medio si no cuentan con el apoyo necesario.

La estrategia multimedia actual de Prisa pasa por consolidar sus negocios de prensa y radio. En mayo
de 2022 adquirio la totalidad de su negocio de radio a su socio minoritario (Godd) (Prisa, 2022c). El
negocio de prensa, por su parte, requiere de una transicién digital para la que a priori se encuentra
bien posicionado: E/ Pais es el diario con mas suscriptores digitales en muros de pago y se encuentra
en el liderazgo en audiencias online (Dircomfidencial, 2022, 2021). Lo que si se pone de manifiesto es
la reduccién del tamafio del negocio de media. En el Ultimo plan estratégico de la compafiia se
apuesta por la reduccién de gastos de personal y de activos relacionados con el papel como forma de
rentabilizar el negocio de prensa (Ferrer, 2022).

3.2.3.- Integracion horizontal.
3.2.3.1.- Negocio de prensa.

El modelo de integracién horizontal en prensa de Prisa es un modelo de producto: edita tres diarios
en el mismo ambito geografico (nacional) con contenido diferente.

El diario de informacién general de Prisa, El Pais, fue el negocio primigenio del grupo. Una vez
consolidd este negocio, Prisa llevd a cabo su integracion horizontal en el sector a través de la
adquisicion de diarios de prensa especializada: los diarios As (deportivo) y Cinco Dias (econémico).

Cuadro 3.1

Integracion horizontal en el negocio de prensa de Prisa

Diario Tipo de diario Método de desarrollo
El Pais Informacidn general Negocio originario
As Deportivo Adquisicién (1996)
Cinco Dias Econdémico Adquisicién (1989)

Nota. Elaboracién propia.

El diario As fue adquirido en 1996 a Vicente Montiel y permitié a Prisa establecer abundantes
sinergias con los programas deportivos de la cadena SER, Cuatro y Canal+ (Garcia Santamaria, 20163,
p. 266). Las cifras de audiencia y difusidon del diario son muy negativas: desde 2014 ha sufrido una
pérdida exponencial de audiencia, perdiendo casi 1.000 lectores diarios y un 70% de su audiencia
(AIMC, 2022a), y las cifras de difusion muestran una evolucién similar (Oficina de Justificacion de la
Difusidn [0JD], 2022), aunque se trata de una tendencia que afecta a todos los diarios (Cano, 2021a).
Quizas el Unico dato positivo lo encuentre en las audiencias digitales: supera a su gran competidor
(Marca) y es el lider dentro de los diarios de Prisa.

" En 2011 Digital+ cambid su denominacién comercial por la de Canal+.
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El diario Cinco Dias fue adquirido por Prisa entre 1989 y 1994 (Seoane y Sueiro, 2004, p. 459). Es el
segundo diario econdmico en Espaia, a poca distancia del lider (Expansion), aunque ha perdido la
mitad de su difusién promedio diaria desde 2014 (de 26.655 ejemplares a 11.263) (Oficina de
Justificacidn de la Difusién [0JD], 2022), lo cual puede explicarse por el declive generalizado de la
difusién.

El diario El Pais es lider de la prensa de informacidn general en Espafia, a pesar de haber sufrido un
descenso en audiencia y difusidon (AIMC, 2022a; 0OJD, 2022) que en parte se explica por el declive del
sector de la prensa. También es lider en suscriptores digitales en muros de pago (Dircomfidencial,
2022), la magnitud que mejor sefiala el buen funcionamiento de un negocio de prensa online.

Dentro del negocio de prensa de Prisa también se encuentran otros proyectos de menor tamafio: un
diario de entretenimiento online (El HuffPost, www.huffingtonpost.es), webs de noticias
especializadas en tecnologia (https://retinatendencias.com) y videojuegos
(www.as.com/meristation/) y la edicion de revistas y suplementos que se distribuyen con los diarios
del grupo, como El Pais Semanal, Icon, S Moda, Claves o Icon Design.

3.2.3.2.- Negocio radiofdnico.

El negocio radiofénico de Prisa alcanza dos mercados diferentes: la radio generalista y la radio
temadtica. Se trata de un modelo de integracién horizontal de producto: ostenta una emisora
generalista y diversas emisoras musicales con modelos de radioférmula diferentes.

Cuadro 3.2

Integracion horizontal en el negocio radiofdnico de Prisa

Emisora Tipo de emisora Método de desarrollo

SER Generalista Adquisicion (1984)

Los 40 Musical (contemporary hit radio™) Adquisicion (1984)

Los 40 Urban Musical (urbana) Desarrollo interno

Los 40 Dance Musical (electrénica) Desarrollo interno (2002)

Los 40 Classic Musical (grandes éxitos) Adquisicion (1993)"

Cadena Dial Musical (pop en espafiol) Desarrollo interno (1990)

Radiolé Musical (copla, rumba, flamenco y Adquisicion (1992)
sevillanas)

Nota. Elaboracién propia con informacién de Pedrero Esteban (2000), Seoane y Sueiro (2004) y del blog
https://radiochips.blogspot.com/.

Prisa ha llevado a cabo, recientemente, un redisefio de tres de sus emisoras musicales. KeBunea paso
a denominarse Los 40 Urban, Maxima FM fue convertida en Los 40 Dance y M80 Radio en Los 40
Classic. La finalidad de este redisefio es aprovechar la imagen y el nombre de la marca “Los 40”.

El modelo de integracién horizontal de Prisa en radio debe valorarse positivamente. Ostenta tres de
las seis emisoras con mas audiencia de Espafia y, entre ellas, las emisoras generalista (SER) y tematica
(Los 40) mas escuchadas (AIMC, 2022a). Ademas, ocupa espacios en mercados de radio musical muy
especializados.

2 £| formato contemporary hit radio «la emision continuada de las canciones mas populares en el mercado durante un
tiempo determinado» (Pedrero Esteban, 2000, pp. 144-145).

3 M80 Radio fue el resultado de la fusién de Radio Minuto, adquirida por Prisa en 1983, y Radio 80, adquirida por Prisa en
1993 en la operacién de adquisicion de Antena 3 Radio.
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Un ejemplo paradigmatico de integracion horizontal en la industria espafiola de los medios de
comunicacién fue la adquisicién'® de Antena 3 Radio por Prisa en 1992. Antena 3 Radio habia
superado recientemente a la SER en audiencia. Segun Polanco, Prisa pretendia tapar los agujeros de
audiencia que tenia la SER. Mas alld de la controversia politica que roded la operacién, Prisa
consiguid neutralizar a su principal competidor en el sector y hacerse con un cuantioso nimero de
postes de emision (Frattini y Colias, 1996, pp. 128-133).

En un primer momento Prisa pensd en mantener las emisiones de Antena 3 Radio con otros
profesionales (Seoane y Sueiro, 2004, pp. 464-470), en lo que hubiera sido un ejemplo de integracion
horizontal editorial, es decir, Prisa hubiera controlado dos emisoras de radio generalistas y de dmbito
nacional, pero con lineas editoriales contrapuestas. Esta estrategia no funciond: Antena 3 Radio
perdié dos millones de oyentes en dos afios debido a un trasvase significativo de oyentes a la COPE,
segun el EGM de 1992, a lo que influyé que los profesionales mas reconocidos de Antena 3 Radio
(José Maria Garcia o Antonio Herrero, entre otros) terminasen en dicha cadena. Prisa decidio
reconvertir la cadena, en menos de dos afnos, en una emisora de musica clasica: Sinfo Radio.

Con esta operacidn, conocida popularmente como el antenicidio, Prisa pasé a controlar el 50% de las
emisoras privadas espafiolas y un 65% de la audiencia (Frattini y Colias, 1996, pp. 128-133). Esto
produjo que la operacidn resultase polémica desde el punto de vista del Derecho de la competenciay
del pluralismo informativo™ (Pérez Serrano, 2006, pp. 845-857).

3.2.3.3.- Negocio televisivo.

A pesar de la desinversién de Prisa en su negocio televisivo, su modelo de integracién horizontal
debe ser analizado en este Trabajo, debido a la importa que este tuvo en el grupo.

En su momento algido, alrededor de 2008, el negocio televisivo de Prisa estaba horizontalmente
integrado. Contenia television de pago, con una cadena premium de referencia (Canal+) y mas de 23
cadena temadticas de produccidn propia emitidas a través de sus plataformas de television, que
incluian deportes (en especial, futbol), cine, series y toros, entre otros; y television en abierto, con
una cadena generalista (Cuatro), otra especializada en noticias (CNN+) y una red de cadenas locales
(Localia).

Debe mencionarse que el modelo televisivo de Prisa también fue un ejemplo de integracion vertical.
Ademas de cadenas de televisidn, Prisa controlé las plataformas por las que se distribuian los canales
(Canal Satélite Digital y, posteriormente, Digital+), la administracién y explotacién de derechos de
retransmisiones deportivas (Audiovisual Sport), la produccién cinematogréfica y la distribuciéon y
gestion de derechos sobre dicha produccion (Sogecine y Sogepaq) y la produccién audiovisual (Plural
Entertainment).

3.2.4.- Diversificacion no relacionada.

La apuesta por la diversificacion no relacionada (o integracion multisectorial) es una caracteristica
que diferencia a Prisa de otros grupos mediaticos espafioles. Se trata del tnico’® gran grupo que, con
origen en la industria mediatica, ha tenido intereses significativos en otros sectores de actividad.

Y En Pérez Serrano (2006, pp. 397-596) encontramos un estudio detallado de esta operacion.

B la operacién tuvo un largo recorrido judicial y legislativo. El Tribunal Supremo anulé la operaciéon por contraria al
Derecho de la competencia en su sentencia de 9 de junio de 2000 (n2 4276/2000), pero esta no llegd a ser ejecutada. En
2005 el Gobierno consiguidé que fuera aprobada una modificacion legislativa ad hoc para regularizar la situacion, a través de
la Ley 10/2005, de 14 de junio (Pérez Serrano, 2006, pp. 532-553).

18 Es un caso diferente a los de Planeta y Telefdnica, ya que estos tuvieron origen en otros sectores de actividad (editorial y
telecomunicaciones, respectivamente) y posteriormente se expandieron hacia la industria mediatica.
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Concretamente en el sector de educaciéon a través de Santillana, que es y ha sido uno de sus
principales activos.

Santillana fue el primer proyecto empresarial de Jesis de Polanco. Fue fundada en 1959 y su
integracién en el grupo Prisa se produjo en el afio 2000, cuando Prisa pretendio utilizarla para ganar
proyeccion en América latina, donde Santillana era una gran editorial (Cabrera, 2018). Desde ese
momento, Santillana ha sido uno de los mayores éxitos empresariales del grupo (conocida como «la
joya de la corona») y ha sostenido las cuentas del grupo obteniendo beneficios recurrentes y
aportando alrededor del 50% de los ingresos (Garcia Santamaria, Pérez Serrano y Alcolea Diaz, 2019).

Los buenos resultados de Santillana han llevado al grupo a desinvertir en esta UEN para hacer frente
a los problemas ocasionados por el negocio televisivo y a su elevada deuda. Vendid su negocio
editorial no educativo en 2014, posteriormente el 25% del total de la editorial (que mas adelante
recomprd) y, por ultimo, en 2020 vendié la totalidad de su negocio editorial en Espafia a la finlandesa
Samona.

Prisa mantiene el negocio educativo en América latina. En 2021 ha aportado alrededor del 50% de los
ingresos del grupo a pesar de las desinversiones y ha sido la UEN que mas ha contribuido al EBITDA
del grupo con 69 millones, frente a los 10 millones del negocio de media. Otra consecuencia de la
importancia de Santillana es que ahora Prisa genera mas del 50% de sus ingresos y practicamente la
totalidad de su EBITDA en América latina. El negocio de educacion es, sin duda, el mas rentable de
Prisa.

3.3.- VOCENTO.
3.3.1.- Introduccidn a la empresa y breve historia.

Vocento, S.A. es un grupo espafiol de medios de comunicacién especializado en el negocio de la
prensa vy, sobre todo, en el de la prensa regional. El grupo no mantiene una linea editorial unitaria en
todos sus medios de comunicacion. ABC es un diario de centro-derecha: conservador, mondarquico y
cercano al Partido Popular (PP); mientras que sus diarios regionales evitan comprometerse con
opciones politicas concretas y priorizan los objetivos financieros, siguiendo una «linea editorial
independiente» (Garcia Santamaria, 2016a, p. 206).

El principal ambito de negocio de Vocento es la prensa regional. Ademas, ostenta un diario de
referencia de tirada nacional (ABC) y entre 1996 y 2013 pretendid convertirse en un gran grupo
multimedia con presencia en radio y televisién. En la actualidad divide su actividad en cinco UEN (a
las que denomina dreas de negocio): periddicos, audiovisual, clasificados, gastronomia y agencias.

El capital de Vocento ha estado histéricamente asociado a cuatro apellidos: Ybarra (E/ Pueblo Vasco),
Echevarria (El Noticiero Bilbaino), Bergareche (E/ Diario Vasco) y Luca de Tena (ABC). A dia de hoy el
grupo sigue manteniendo parcialmente su caracter plurifamiliar: una parte significativa del capital
esta en manos de diferentes ramas de la familia Ybarra y de otras familias fundadoras como los Luca
de Tena o los Bergareche. Sin embargo, el grupo no ha evitado cierta financiarizacion, debido a la
entrada de fondos de inversién en su accionariado®. El consejero delegado de Vocento es Luis
Enriquez Nistal.

El origen de Vocento se encuentra en el diario bilbaino E/ Pueblo Vasco, fundado en 1910 por la
familia Ybarra. En 1944 se fusiond con el diario El Correo Espafiol, y, un afio mas tarde, con El
Noticiero Bilbaino, propiedad de la familia Echevarria. Esta fusion dio lugar a la constitucion de una
compafiia denominada Bilbao Editorial. En 1948 esta compaiiia adquirié el guipuzcoano El Diario

Y En la actualidad el capital de Vocento lo componen: la familia Ybarra y Churruca (a través de Mezouna, S.A.) con el 11,1%,
el gestor de inversiones Francisco Garcia Paramés con el 10,2%, la familia Luca de Tena con el 10,1%, la familia Bergareche
con el 6,7%, Enrique Ybarra Ybarra con el 6,6%, la familia Ybarra Careaga con el 5,4% y el Banco Santander (a través de
Santander Asset Management) con el 3,9% (CNMV, 2022b).
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Vasco en una operacidon que supuso la incorporacion a su capital de su familia fundadora: los
Bergareche (Sdnchez-Tabernero, 2005).

A lo largo de la década de los 80, a través de la adquisiciéon de diarios regionales lideres por toda
Espafia, el grupo Correo (nueva denominacion) pasé de ser un grupo de prensa del Pais Vasco a un
gran grupo medidtico. En la década siguiente se produjo su transformacidn en grupo multimedia con
la adquisicidn del 25% del capital de Telecinco.

En 2001 se produce la fusién entre Correo y Prensa Espafiola sobre la base de un “principio de
igualdad” (ABC, 2001) que Pérez Serrano (2006, p. 630) califica como «mas tedrico que real». En la
practica fue una adquisicién de Prensa Espafiola por parte de Correo que, asi, pasaba a controlar el
diario ABC y a denominarse Vocento. La integracidon del diario ABC en el grupo resultd mas
problematica de lo previsto.

Durante la primera década del siglo XX Vocento continud desarrollando su proyecto multimedia:
lanzo la emisora Punto Radio y su propio canal de televisidn, vendiendo para ello su participacion en
Telecinco. En 2007 adquirid el diario gratuito Qué!. Los malos resultados de los nuevos negocios (la
televisién, Punto Radio, ABC y Qué!), que no pudieron ser compensados por los diarios regionales,
propiciaron que el grupo llevase a cabo una reestructuracion de su negocio entre 2007 y 2014: cerrd
Qué!y Punto Radio, puso fin a su proyecto televisivo y saned el negocio del ABC.

Desde 2014 Vocento ha concentrado su actividad en su oficio de base: la prensa. Decidié arrendar las
licencias de emisidn en televisidn y los postes de radio y mantener el negocio de prensa como Unico
significativo. En 2022 termind su desinversién en televisidn mediante la venta de sus licencias.
También destaca la reciente apuesta por proyectos de diversificacion no relacionada (p.ej.: la
gastronomia).

3.3.2.- Diversificacion multimedia.

Vocento es un grupo especializado en el negocio de prensa. Entre 1996 y 2014 llevd a cabo un
intento de diversificacion multimedia en televisién y radio del que quedan algunas participaciones
residuales.

El drea de negocio de periddicos es la mas importante y la que dio origen al grupo. Comprende los
principales activos del grupo: los diarios regionales y el ABC, asi como los suplementos y las revistas.

Vocento es el grupo de prensa lider en Espaiia en cuanto a audiencia (AIMC, 2022a). Se trata de un
negocio rentable, que ha generado resultados de explotacion positivos todos los ejercicios desde
2012, con la Unica excepcién de 2020, afio no representativo debido a la crisis sanitaria.

Esta drea de negocio supuso un 90% de los ingresos del grupo en 2021. Se trata del negocio que
aporta tamafo al grupo y en el que concentra practicamente la totalidad de su actividad. Esta
concentracién en el negocio de prensa es el resultado de un proceso de reestructuracién tras
intentos (fallidos) de diversificacion multimedia.

La primera gran apuesta de Vocento (entonces Correo) por la diversificacion multimedia fue la
adquisicion, en 1996, del 25% de Gestevision Telecinco™. Pasé a ser, junto a Mediaset y a Kirch,
accionista mayoritario de la cadena. Carvajal Prieto (2007, p. 116) define esta operacién como «una
inversidn realizada en el momento oportuno».

La estrategia de Correo para Telecinco pasé por tomar partido en la gestién de la cadena y cambiar la
forma de hacer television. Asumio lo relativo a la linea editorial y a los servicios informativos de la
cadena y apostd por una mayor independencia y espiritu critico y por dejar atrds un modelo mas
orientado a la crénica de sucesos. Telecinco vio incrementados sus beneficios tras la llegada de

8 Correo adquirid la participacion maxima permitida por el entonces vigente articulo 19 de la Ley 10/1988.
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Correo, gracias a que el reposicionamiento de la cadena permiti6 un aumento de la facturacidn
publicitaria (Carvajal Prieto, 2007, pp. 115-120).

Entre 2002 y 2003 Correo vendid su paquete accionarial en Telecinco. A pesar de la obtencién de
plusvalias, esta decision debe calificarse de errénea, sobre todo teniendo en cuenta el devenir
posterior de Telecinco y el fracaso de sus proyectos televisivos propios. Las explicaciones para la
venta parecen ser la obtencidn liquidez para comprar un porcentaje de Antena 3 TV o el diario La
Vanguardia (Garcia Santamaria, 2016, p. 212).

Tras esa operacion Vocento cambia de estrategia televisiva: apuesta por los “multimedia regionales”.
El objetivo era, aprovechando el liderazgo de sus diarios regionales, establecer estructuras
mediaticas regionales compuestas por un diario, una emisora de radio y una cadena de television
local (Carvajal Prieto, 2007, p. 131).

Vocento obtuvo una licencia de emisidn en la recién lanzada television digital terrestre (TDT) a través
de una joint venture (Net TV) en la que participaba junto a una pluralidad de socios minoritarios
(Fundacién SGAE, 2002). Por dicha licencia Vocento comenzdé a emitir la cadena Net TV, que reemitia
la sefial de las cadenas locales de los multimedia regionales, agrupadas en la red Punto TV. Tras
obtener una segunda frecuencia, decidid lanzar la cadena musical Fly Music, producida por uno de
sus socios industriales en Net TV: Europroducciones. La primera oferta televisiva propia de Vocento
consistio en una red de cadenas locales y en una cadena musical. En 2005 Vocento solicité al
Gobierno permiso para emitir Net TV en formato analdgico hasta la consolidaciéon definitiva de la
TDT, el cual le fue denegado. Considero que esta decisién gubernamental fue la que lastré todo el
proyecto televisivo de Vocento.

En 2008 Vocento cambia su estrategia respecto a Net TV: se hizo con hasta el 55% de la sociedad y
sus dos Unicos socios minoritarios pasaron a ser la filial ibérica de Disney e Intereconomia
Corporacién. Net TV y Fly Music fueron sustituidas por cadenas producidas por los minoritarios:
Disney Channel e Intereconomia TV. En 2010, tras obtener dos frecuencias mas, arrendd una a
Viacom para la emisién de MTV Espafia y lanzd La 10.

La 10 fue el dltimo intento de Vocento por producir una cadena generalista en TDT. El formato
elegido fue, de nuevo, el de red de cadenas locales, aunque contaba con un porcentaje importante
de emisiones centralizadas que consistian principalmente en tertulias politicas y en peliculas. Garcia
Santamaria (2016, p. 213) achaca las pérdidas y las pobres audiencias generadas desde la puesta en
marcha de la cadena al modelo televisivo de TDT low cost (que, por otro lado, era habitual en la
época). En 2012 Vocento cesé las emisiones de La 10 y arrendd la frecuencia a Viacom para la
emision de Paramount Channel.

La sentencia del Tribunal Supremo de 27 de noviembre de 2012 (n2 8036/2012) anulé el reparto de
licencias de emisién en TDT para nueve canales, de los que dos pertenecian a Net TV. Fueron los
canales por los que se emitia MTV Espafia e Intereconomia TV, que meses antes habian cesado sus
emisiones y pasado a retransmitir teletienda.

Entre 2014 y 2022 la estrategia televisiva de Vocento consistié en arrendar un canal a Viacom
(Paramount Network) y dejar que el otro sea explotado por su socio minoritario (Disney Channel). En
2022 Vocento cerrd definitivamente su capitulo televisivo vendiendo su participacién en Net TV a
Squirrel Media (Bolsamania, 2022).

Net TV ha obtenido beneficios desde el cese de la produccion propia de Vocento. Ante la demostrada
falta de conocimientos del grupo para poner en marcha una cadena propia de forma exitosa, la
apuesta por los arrendamientos fue un acierto, ya que permitié a Vocento rentabilizar sus licencias
de television.

La otra gran apuesta de Vocento por la diversificacion multimedia fue la radio. En 2004 lanzé la
emisora Punto Radio. Se trataba de una emisora generalista con una linea editorial similar a la del
diario ABC. Garcia Santamaria (2016a, pp. 213-215) considera este «un proyecto que parecia bien
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encajado» y que tuvo lugar en el «momento idéneo», ya que Onda Cero, RNE y la COPE no
atravesaban un buen momento. Para emprender su proyecto radiofénico Vocento aposté por el
desarrollo interno, algo no habitual, ya que histdricamente ha sido un grupo con un modelo de
crecimiento externo.

Punto Radio no obtuvo el éxito esperado en lo que a audiencia y resultados econdmicos se refiere.
Garcia Santamaria (2016a, pp. 213-215) considera que el problema se encontré en el modo de
competir: una joint venture con el periodista Luis del Olmo y con la televisién de Castilla y Ledn y una
apuesta por «presentadores estrella» (Carvajal Prieto, 2007, p. 145) de la radio que habrian impuesto
condiciones demasiado onerosas para el grupo. A esto habria que afadir la falta de postes de
emisién: en 2013 ABC Punto Radio contaba con 101 emisoras muy localizadas en algunas regiones,
por 182 de RNE, 146 de la COPE y 167 de Onda Cero (Fundacidon SGAE, 2013).

Tras un intento de relanzamiento en 2011 (pasé a denominarse ABC Punto Radio y posteriormente
ABC Radio), en 2013 Vocento puso fin a las emisiones y arrendd los postes de emision a la COPE. El
arrendamiento resulté beneficioso para ambas partes: para COPE suponia consolidarse como
segundo grupo con mayor alcance a nivel nacional y tapar sus agujeros geograficos, superando a
Onda Cero, y permitié a Vocento rentabilizar los postes de Punto Radio. Fruto de este acuerdo fue
una alianza estratégica entre ambos grupos por quince afios con el objetivo de buscar sinergias
editoriales y estratégicas entre la cadena COPE y el diario ABC.

Vocento sigue manteniendo un drea de negocio audiovisual, que comprende las licencias de emision
de radio y participaciones en cadenas locales de TDT de relevancia menor. La mds significativa es la
cadena autondmica de La Rioja: Rioja Televisién. La importancia de este negocio para el grupo es
residual: en 2021, sin tener en cuenta las cifras de Net TV, supuso Unicamente un 1% de los ingresos.

3.3.3.- Integracion horizontal.
3.3.3.1.- Negocio de prensa.

La integracion horizontal en el negocio de prensa es y ha sido la estrategia de diversificacion por
excelencia de Vocento (Pérez Serrano y Garcia Santamaria, 2017; Carvajal Prieto, 2007).

Vocento ha llevado a cabo su integracion horizontal a través de un modelo de crecimiento basado en
la adquisicién de diarios lideres en sus regiones y del aprovechamiento de las sinergias editoriales,
financieras, publicitarias y comerciales (Carvajal Prieto, 2007, pp. 81-82). Aplicé el modelo de negocio
de El Correo™ a los diarios adquiridos y consiguié rentabilizar una serie de diarios lideres pero
econdmicamente precarios y, asi, consolidarse como lider en prensa. En la década de los noventa era
el primer grupo de prensa diaria en Espafia vendiendo mds de 500.000 ejemplares diarios y con una
cuota de mercado superior al 20% (Pérez Serrano y Garcia Santamaria, 2017).

A esta estrategia existid alguna excepcion: la adquisicion de dos diarios que no eran lideres en sus
provincias (E/ Comercio, que era lider en Gijon, y Las Provincias) (Carvajal Prieto, 2007, p. 107) y el
lanzamiento de La Voz de Cddiz, que para Carvajal Prieto (2007, pp. 138-139) fue parte de una
«estrategia de represalias» ante el lanzamiento de diarios de Prensa Ibérica y de Joly en territorios
andaluces del grupo Vocento.

Los diarios regionales de Vocento son lideres en sus respectivas regiones por difusién (0OJD, 2022),
con la Unica excepcion del diario E/ Comercio, que es superado por su competidor de Prensa Ibérica
(La Nueva Espafa). Las Provincias, tradicionalmente el segundo diario valenciano por detras de
Levante, se encuentra en una situacién de empate técnico con su competidor en cuanto a difusion.

19 Carvajal Prieto (2007, p. 93) define este modelo como periddico integral: «un periddico vinculado a su comunidad, que
privilegia la informacién local, pero no descuida las secciones nacional, internacional y economia, gracias a los importantes
apoyos editoriales que proporciona la propiedad en cadena». Vocento continla aplicando exitosamente este modelo a sus
diarios regionales.
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Cuadro 3.3

Integracion horizontal en el negocio de prensa de Vocento

Diario

Tipo de diario

Método de desarrollo

ABC

El Correo

El Diario Vasco

El Diario Montafés
La Verdad

Ideal

Hoy

Sur

El Norte de Castilla
La Rioja

El Comercio

Informacidn general
Regional (Vizcaya y Alava)
Regional (Guipuzcoa)
Regional (Cantabria)
Regional (Murcia)
Regional (Granada)
Regional (Extremadura)
Regional (Malaga)
Regional (Valladolid)
Regional (La Rioja)

Regional (Asturias)

Adquisicién (2001)
Negocio originario
Adquisicidn (1948)
Adquisicidn (1984)
Adquisicion (1988)
Adquisicion (1988)
Adquisicion (1988)
Adquisicion (1990)
Adquisicion (1993)
Adquisicion (1993)
Adquisicion (1994)

Adquisicién (parcial en 2000 y
total en 2006)

Las Provincias Regional (Valencia)

Nota. Elaboracidn propia con informacién de Carvajal Prieto (2007).

Los diarios regionales son el mejor negocio de Vocento, aportando resultados de explotacion
positivos todos los ejercicios y a pesar de la profunda crisis del sector de la prensa. Ademas, aporta
alrededor del 60% de los ingresos del grupo. Recientemente, Vocento ha puesto en marcha un
sistema de suscripcién online para las versiones digitales de sus diarios regionales (ON+, que cuenta
con 71.440 suscriptores) (Vocento, 2022) y ha lanzado algunos diarios regionales nativos digitales
como www.burgosconecta.es o www.leonoticias.com.

Vocento completa su integracién horizontal con un diario de referencia de tirada nacional: el ABC.
ABC fue adquirido por Correo a través de la fusion® con Prensa Espafiola. Correo cumplia asi un viejo
anhelo: editar un gran diario nacional. La operacidn permitié a Correo convertirse en el primer grupo
de prensa en cuanto a difusién y lectores (Carvajal Prieto, 2007, p. 134).

El diario ABC pronto supuso un lastre para las cuentas de Vocento. El grupo se desprendié del 60% de
la plantilla del diario y utilizé los diarios regionales para sufragar sus pérdidas (Pérez Serrano y Garcia
Santamaria, 2017). Garcia Santamaria (2016a, pp. 207-211) achaca el (inicial) fracaso de la operacién
a: a) la costosa estructura de Prensa Espafiola; b) la falta de competitividad de ABC y de sus
suplementos; c) el declive de sector de la prensa. Toribio Pérez (2017, pp. 826-832) apunta también a
las decisiones tomadas por Vocento respecto a su nuevo negocio: cambios en el diario para
asimilarlo a los regionales y enfrentamiento editorial con medios ideoldgicamente afines (COPE y E/
Mundo). En 2010 rectificd esta politica y en 2013 consiguié sanear el negocio y devolverlo a la
rentabilidad. Las cuentas de 2013 fueron las mejores desde 2006: volvid a obtener un EBITDA
positivo (Garcia Santamaria, 2016a, pp. 218-220).

ABC es el sexto diario en cuanto a lectores diarios (AIMC, 2022a), por detras de su principal
competidor (El Mundo). Debe mencionarse que, desde 2008, cuando la audiencia de E/ Mundo
doblaba la del ABC, ha conseguido reducir la diferencia de manera notable (461.000 lectores diarios
de El Mundo frente a 380.000 del ABC en la primera oleada del EGM de 2022). Esto pone de

2 Analizada en profundidad desde un punto de vista econdmico por Pérez Serrano (2006, pp. 597-717); desde un punto de
vista editorial por Toribio Pérez (2017).
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manifiesto que, si bien inicialmente la adquisicion de ABC resulté problematica para Vocento,
posteriormente ha sido capaz de reformular el negocio. En 2021 ABC logrd superar a E/ Mundo en
difusién (49.429 frente a 40.030 ejemplares diarios).

ABC no aporta rentabilidad al grupo: su resultado de explotaciéon oscila alrededor del punto de
equilibrio. Resulta especialmente preocupante su retraso en la transformacién digital: es el sexto
diario digital en suscriptores digitales en muros de pago (Dircomfidencial, 2022).

Vocento intentd culminar su integracion horizontal en prensa con un diario gratuito: Qué!. El grupo
adquirio este diario al grupo Recoletos en 2007. Para Gémez Quijano (2011, pp. 196-200) fue una
estrategia defensiva para proteger la posicion de mercado de sus diarios regionales de pago
(considera que existia «racionalidad estratégica») mientras que Garcia Santamaria (2016a, p. 217)
habla de una «malhadada decisién» en base a las cuantiosas pérdidas generadas y al coste de
oportunidad.

Segln Gomez Quijano (2011, pp. 229-236) Vocento «[n]o paga el precio de lo que valia realmente el
diario, sino el precio del valor que conseguia proteger, al evitar que lo comprara un competidor». Las
pérdidas de Qué! equivalian al 12% de los beneficios de los diarios regionales de pago, un precio
razonable para defender el que sin duda es el mejor negocio de Vocento.

Con la llegada de la crisis econédmica de 2008 Vocento fue adelgazando la estructura del gratuito
mediante cierres de delegaciones y despidos. También se vio obligado a desprenderse de inmuebles
de ABC por valor de 30 millones de euros (Pérez Serrano y Garcia Santamaria, 2017). Una vez las
pérdidas comenzaron a ser excesivas cerrd el diario, en un momento en el que la prensa gratuita
estaba en decadencia y no suponia una amenaza para sus regionales de pago.

El proyecto mas reciente de integraciéon horizontal en prensa de Vocento es un diario deportivo
nativo digital denominado Relevo, cuyo lanzamiento se espera en agosto en 2022 (Dircomfidencial,
2022b).

Vocento edita, ademas, algunos suplementos que se distribuyen con diarios tanto del grupo como de
terceros: XL Semanal y Mujer Hoy, el primero y tercer suplemento mas leido en Espana,
respectivamente (AIMC, 2022a).

4.2.3.2.- Negocios radiofdnico y televisivo.

Siendo un grupo especializado en prensa y cuyos intentos de penetracién en los sectores de la radio y
televisién no terminaron de consolidarse, no puede hablarse propiamente de integracidn horizontal
en dichos negocios.

En el negocio radiofénico Unicamente estuvo presente en la radio generalista, a través de Punto
Radio. No hubo intentos de desarrollar, por ejemplo, emisoras musicales o deportivas.

En el negocio televisivo su apuesta paradigmatica fueron las redes de cadenas locales (Net TV y La
10). También produjo una cadena musical (Fly Music) entre 2005 y 2008 y fue participd en la
televisidn generalista a través de Telecinco entre 1996 y 2007. A través de los arrendamientos de las
licencias de Net TV se han emitido cadenas especializadas: musicales (MTV Espafia), orientadas al
publico infantil (Disney Channel), de cine (Paramount Channel/Network) y de teletienda.

3.3.4.- Diversificacion no relacionada.

La apuesta por la diversificacion no relacionada es uno de los ejes estratégicos de Vocento. Aunque
con un tamafio aun menor en comparacién con el negocio de prensa, Vocento tiene tres areas de
negocio ajenas a los medios de comunicacion: los anuncios clasificados, la gastronomia y las agencias
de marketing y eventos.
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El drea de negocio de anuncios clasificados consiste, seglin su memoria consolidada de 2021, en
«venta de publicidad y contenidos principalmente de los diferentes portales de clasificados». Cuenta
con una red de portales de anuncios clasificados en los segmentos del motor (www.autoscout24.esy
www.autocasion.com) e inmobiliario (www.pisos.com). El negocio de anuncios clasificados de
Vocento se encuentra en periodo de transicidn de un negocio de publicidad a otro de marketplaces.

El drea de negocio de gastronomia engloba las siguientes actividades: congresos gastronémicos
(Madrid Fusién), organizacion de eventos gastrondmicos propios, consultoria (Mateo&Co),
publicaciones (www.7canibales.com) y formacion.

En 2019 Vocento incorpord el negocio de agencias, consistente en el desarrollo de «actividades de
creacion, disefio y ejecucidon de campafias de marketing y eventos», seglin el Ultimo Estado de
Informacién No Financiera de la compafiia, que destaca su apuesta por el medio digital en este
negocio. La agencia mds destacada de Vocento es Tango.

El crecimiento de los negocios no relacionados de Vocento es una forma de contrarrestar el declive
de su sector tradicional. Ha pasado de ingresar 12 millones anuales en 2014 a 48 millones en 2021:
de ser el 2% de los ingresos del grupo a representar el 15%. Destaca, sobre todo, el negocio de
anuncios clasificados, que es el que mdas tiempo lleva en el grupo.

3.4.- UNIDAD EDITORIAL.
3.4.1.- Introduccidn a la empresa y breve historia.

Unidad Editorial, S.A. es la filial espafiola del grupo multimedia italiano Rizzoli-Corriere della Sera
(RCS) MediaGroup. RCS, que a su vez es propiedad del magnate de medios italiano Urbano Cairo,
edita importantes diarios italianos como el Corriere della Sera o La Gazzetta dello Sport y es titular de
96,5% de las acciones de Unidad Editorial. Su diario de referencia, E/ Mundo, mantiene una linea
editorial de centro-derecha: liberal, cercana al PP y critica con el PSOE. El presidente ejecutivo de
Unidad Editorial es Marco Pompignoli.

El ambito de negocio principal de Unidad Editorial es la prensa. También esta presente en el sector
radiofénico a través de Radio Marca, edita algunas revistas y suplementos e intenté desarrollar un
proyecto televisivo propio a través de la marca Veo TV. Ademas, lleva a cabo cierta actividad en otros
negocios como la edicién de libros.

El antecedente de Unidad Editorial es Unedisa®. Unedisa fue fundada por el periodista Pedro J.
Ramirez en 1989 para editar el diario £/ Mundo tras ser despedido del puesto de director de Diario 16
(Garcia-Alonso Montoya, 1995, pp. 20-22). El nuevo diario fue tal éxito periodistico que propicié que
la empresa editora del diario Corriere della Sera (la actual RCS) adquiriera una participacion del 45%
en Unedisa en 1991 (Fernandez y Santana, 2000, pp. 219-224). El grupo italiano terminé de controlar
el grupo en 2003 cuando adquirié el 30% perteneciente a Recoletos.

Unedisa obtuvo, a través de Veo TV, una licencia de emisidon en TDT. Veo TV era una joint venture
cuyos socios principales eran Unedisa y Recoletos. A través de esta licencia puso en marcha una
cadena de televisidn propia, Veo7, que estaba llamada a ser el pilar de su proyecto audiovisual.

En 2007 RCS adquirio el grupo Recoletos a través de una operacién de fusidén de este con Unedisa. El
grupo resultante de la fusién pasé a denominarse Unidad Editorial y a controlar los diarios Marca y
Expansion y Veo TV. En 2010 Unidad Editorial lanzé un segundo canal de television propio: Marca TV.

Las pérdidas y la elevada deuda del nuevo grupo, ocasionadas por el mal funcionamiento del
proyecto televisivo y por la crisis econdmica de 2008 (Garcia Santamaria, Pérez Serrano y Alcolea

1 Unedisa fue constituida como “Unidad Editorial, S.A.” en el Registro Mercantil, pero no fue hasta la fusion con Recoletos
cuando cambidn el nombre comercial de “Unedisa” por el de “Unidad Editorial”. En este Trabajo se utiliza “Unedisa” para
referirse al grupo previo a la fusion y “Unidad Editorial” para referirse al grupo surgido de la fusién.
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Diaz, 2016) llevaron al grupo, a partir de 2012, a poner fin a las emisiones de sus cadenas de
televisién para arrendar las licencias y a reestructurar el negocio de E/ Mundo, con sucesivos cambios
de directores. Desde 2013 Unidad Editorial volvid a ser un grupo especializado en su oficio de base: la
prensa.

3.4.2.- Diversificacion multimedia.

Unidad Editorial es un grupo especializado en el sector de la prensa. Ademas, edita algunas revistas,
estd presente en el sector de la radio y es titular de una licencia de emisién de TDT nacional.

El area de negocio de prensa es el mas importante del grupo. Contiene sus principales activos: los
diarios El Mundo, Marca y Expansion. Unidad Editorial es el primer grupo de prensa de Espafia en
cuanto a audiencia, aunque a muy poca distancia del lider (Vocento). Cuenta con el diario con mayor
audiencia (Marca), con el lider de la prensa econdmica (Expansion) y con el segundo diario de
referencia (E/ Mundo) (AIMC, 2022a).

Unidad Editorial tiene presencia en el sector radiofénico a través de Radio Marca. Radio Marca es
una emisora tematica especializada en retransmisiones deportivas. Se trata de la Unica emisora en
Espafia dedicada en exclusiva al deporte, aunque el fin de semana compite con las emisoras
generalistas, que dedican una parte importante de su programacion a las retransmisiones deportivas.

Radio Marca® fue lanzada en 2001 por Recoletos y adquirida por Unidad Editorial en la fusién por
este grupo. Recoletos pretendia ocupar un hueco de mercado aprovechando el musculo de una
marca como “Marca” (Garcia Caridad, 2016, p. 80). Hasta 2014 se traté de un proyecto fruto de un
“acuerdo estratégico de colaboracién” con Onda Cero y a partir de ese afio se transformd en un
proyecto en solitario (Garcia Caridad, 2016, pp. 74-106). Para Muerza Ferrer (2018), «Unidad
Editorial no aprovecha todas las sinergias que se podrian establecer entre las tres cabeceras [Radio
Marca, el diario Marca y la pagina web]».

La gran apuesta de Unedisa por la diversificacion multimedia se produjo en el sector de la television.
Lo hizo mediante la obtencién de una licencia de emisién en TDT en 2001 a través de Veo TV. Tras la
adquisicion de Recoletos y la compra de las participaciones de los minoritarios, Unidad Editorial se
hizo con el control de 100% de Veo TV en 2008.

La estrategia televisiva de Unedisa consistidé en un hibrido entre el desarrollo de un canal de
televisidn y el arrendamiento de las licencias. De los tres canales en qué consistia la licencia, utilizo
uno para producir su propio canal (Veo7), arrendd otro a Sony (Sony TV en Veo) y utilizé el tercero
para la emisién de teletienda. En 2010 lanzé otro canal propio (Marca TV) en una joint venture al 50%
con Mediapro, convirtié el canal arrendado a Sony en uno de pago (AXN) y arrendd otro a la
Conferencia Episcopal para la emision de 13 TV.

Unidad Editorial cesd las emisiones de Veo7 en 2012 y de Marca TV en 2013 y pasé a apostar
completamente por el arrendamiento de las licencias de Veo TV: en la actualidad una esta arrendada
a Mediapro (Gol) y otra a Discovery (DMax). Con esta reorientacidén estratégica Unidad Editorial
consiguid convertir Veo TV en una division rentable, sin pérdidas, pero aun asi la posicion del grupo
es de desinversion en el negocio televisivo (Cano, 2021).

22 Un anélisis del modelo radiofénico de Radio Marca se encuentra en Garcia Caridad (2016).
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3.4.3.- Integracion horizontal.
3.4.3.1.- Negocio de prensa.

La integracion horizontal en el negocio de prensa es la forma de diversificacién por excelencia de
Unidad Editorial. Se trata de un modelo de integracién horizontal de producto: edita un diario de
referencia y dos especializados, todos ellos de tirada nacional.

Cuadro 3.4

Integracion horizontal en el negocio de prensa de Unidad Editorial

Diario Tipo de diario Método de desarrollo
El Mundo Informacién general Negocio originario
Marca Deportivo Adquisicion (2007)
Expansion Econdmico Adquisicion (2007)

Nota. Elaboracidn propia.

Los diarios editados por Unidad Editorial son lideres en sus mercados, en especial los de prensa
especializada. Marca supera en audiencia a sus competidores y Expansion es lider la prensa
econdmica. El Mundo, por su parte, es el tercer diario por nimero de lectores diarios y el segundo de
la prensa generalista, por detrds de E/ Pais. Supera a su principal competidor (ABC), si bien es cierto
gue este viene recortando distancia practicamente ejercicio tras ejercicio (AIMC, 2022a).

De El Mundo destacan sus buenas cifras de audiencia en su edicidn online, siendo lider (en situacion
de empate técnico con El Pais y 20 Minutos) tanto en audiencia media como en usuarios Unicos
(Dircomfidencial, 2022)*. También es el segundo diario con mds suscriptores digitales en muros de
pago (Dircomfidencial, 2021).

La integracion horizontal en prensa de Unidad Editorial se produjo en 2007 a través de la fusidn con
Recoletos, que implicd la adquisicién de los diarios Marca y Expansion. El grupo surgido de la fusion
se convirtid en un grupo horizontalmente integrado al editar diarios en tres mercados diferentes: la
prensa generalista, deportiva y econdmica. La operacién dobld el tamano del grupo y convirtié a
Unidad Editorial en el tercer grupo mediatico espafiol (Garcia Santamaria, Pérez Serrano y Alcolea
Diaz, 2016). También le convirtié en lider nacional en prensa y lider mundial de informacién en
Internet en espafiol (Tauler San Miguel, 2014, pp. 372-375).

El objetivo estratégico de Unedisa con esta operacién era generar sinergias y adquirir tamafio. A
priori ambos grupos eran complementarios y su fusién daba lugar a un grupo horizontalmente
integrado en prensa y con tamafio y capacidad para competir en el sector audiovisual. El declive del
sector de la prensa implicé que el grupo perdiera la mitad de su tamafio y que obtuviese pérdidas
practicamente en todos los ejercicios desde el periodo 2007-2013 (Garcia Santamaria, Pérez Serrano
y Alcolea Diaz, 2016).

La falta de rentabilidad del diario El Mundo hizo que en 2014 la matriz italiana ordenase la
destitucion de Pedro J. Ramirez del puesto de director. También llevd a cabo tres expedientes de
regulacién de empleo (ERE) entre 2009 y 2015 (Sotelo Gonzélez, 2015). Entre 2014 y 2017 El Mundo
atraveso un periodo de inestabilidad, con cinco directores en cinco afios, hasta la consolidacién en el
cargo de Francisco Rosell, que, sin embargo, también ha sido sustituido en 2022.

Garcia Santamaria, Alcolea Diaz y Pérez Serrano (2016) valoran negativamente la integracién
horizontal en prensa de Unidad Editorial. Consideran que esta estrategia pudo ser acertada en un
momento en el que el negocio de la prensa crecia y mantenia buenas cifras econdmicas, pero que el

2 Segun datos de Gfk DAM, el sistema oficial de medicién del consumo digital en Espafia, que ha sustituido, desde 2022, a
Comscore.
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grupo aposté por ella en un momento en el que el sector estaba en declive, lo que supuso el fracaso
de la estrategia y la necesidad de una reordenacion estratégica.

Esta reordenacion, consistente en una reconcentracién en el sector de la prensa y una reduccion del
tamanfio del grupo, ha aportado buenos resultados. Los ingresos del grupo son de 206 millones de
euros (frente a los 633 tras la fusion), pero el grupo volvié al EBITDA positivo en 2016 y al beneficio
econdémico en 2017.

Unidad Editorial completa su integracion horizontal en prensa con cabeceras muy especializadas y de
menor relevancia: Diario Médico y Correo Farmacéutico. Se trata de publicaciones de distribucion
gratuita dirigidas al profesional de la medicina y de la farmacia (Belldn Rodriguez, 2018).

El grupo también edita algunas revistas y suplementos. Las mds destacadas son dos: Telva, revista
«sobre estilo de vida de la mujer urbana» encuadrada en el mercado de las «publicaciones femeninas
de alta gama» (Tauler San Miguel, 2014, pp. 443-444), y Actualidad Econdmica, primera revista
econdmica y de negocios de Espafia con gran prestigio en el mundo empresarial que en 2018 fue
reconvertida en suplemento del diario E/ Mundo. Otros suplementos editados por Unidad Editorial
son Yo Dona, Fuera de Serie, La Lectura o EME, que se distribuyen con los diarios del grupo.

3.4.3.2.- Negocio radiofdnico y televisivo.

El negocio radiofénico de Unidad Editorial se limita a una Unica emisora de radio especializada en
deportes, por lo que no existe integracién horizontal alguna. En el negocio televisivo el grupo aposto,
entre 2010y 2013, por la emisidn de dos cadenas de televisidon: una generalista y otra deportiva.

Veo7 fue lanzado en TDT en 2005 como cadena generalista. La cadena obtuvo audiencias muy pobres
durante toda su existencia, no llegando a superar el 2%, por lo que Unidad Editorial cesé sus
emisiones en 2012. Siguiendo a Garcia Santamaria, Pérez Serrano y Alcolea Diaz (2016) podemos
concluir que los problemas de Veo7 fueron de tipo competitivo: un formato televisivo basado en
tertulias y en ficcién poco atractiva. A estas razones habria que afadir otras dos: la intensa
competencia a la que se enfrenté por parte de cadenas con formato y linea editorial similar, y la
decisién del Gobierno de no permitirle emitir en formato analdgico antes de la consolidacidn
definitiva de la TDT.

Marca TV fue la cadena deportiva de Unidad Editorial. El grupo pretendia aprovechar sinergias con el
diario Marca y para competir desarrollé una alianza con Mediapro que permitid al canal emitir
retransmisiones deportivas de valor a las que a priori no tenia capacidad de acceder (Garcia
Santamaria, Pérez Serrano y Alcolea Diaz, 2016), como el partido en abierto de la Liga espafiola de
futbol. La buena gestion estratégica no impidié que la cadena fuera econdmicamente deficitaria, en
una situacidn que Garcia Santamaria (2016, pp. 231-232) define como «economia de guerra», lo que
supuso su cese de emisiones en 2013.

A través de las licencias de emision de Veo TV, ademas de las dos cadenas propias de Unidad
Editorial, se han emitido cadenas generalistas (13 TV) y especializadas en deporte (Gol),
entretenimiento (DMax), cine y series (Sony TV, gratuita, y AXN, de pago) y teletienda.

3.4.4.- Diversificacion no relacionada.

La diversificacién no relacionada con los medios de comunicacion tiene una presencia muy poco
significativa en Unidad Editorial. El principal proyecto es La Esfera de los Libros, una editorial de
tamafio mediano. También tiene una escuela de formacion (la Escuela de Unidad Editorial, ESUE),
una distribuidora de prensa y revistas (Logintegral, en lo que seria un ejemplo de integracién vertical)
o un departamento de branded content (UEStudio).

En 2012 Unidad Editorial se introdujo en el negocio de las apuestas deportivas con el lanzamiento de
Marca Apuestas, en un intento de paliar la caida de los ingresos publicitarios en prensa. La divisidn
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de apuestas de Unidad Editorial nunca fue capaz de competir con las grandes empresas del sector,
aunque si obtuvo buenos resultados econdmicos. Fue vendida a Sportium en 2021, que sigue
utilizando la marca “Marca”.

CONCLUSIONES

A través de este Trabajo se ha llevado a cabo un andlisis de las estrategias de diversificacion de tres
compafiias mediaticas en Espafia: Prisa, Vocento y Unidad Editorial. Ademas, se ha llevado a cabo un
desarrollo del marco tedrico del trabajo y un andlisis de la situacidon de la industria medidtica en
Espaia.

El Trabajo pone de manifiesto, desde un punto de vista tedrico, la importancia de la dimension
estratégica en la industria de los medios de comunicacion, y la utilidad de la direccion estratégica
para analizar las decisiones empresariales en dicha industria.

Del analisis de la industria mediatica espafiola se extraen las siguientes conclusiones: a) la industria
tiene naturaleza oligopolistica y estd dominada por tres grupos mediaticos con anclaje en la
televisidon, que son Mediaset (Telecinco), Planeta (Antena 3) y Telefdnica (Movistar Plus); b) la
inversidon publicitaria se encuentra en fase de contraccién, siendo Internet quien mayor inversion
publicitaria atrae; c) la television se encuentra dominada, en cuanto a audiencia e inversion
publicitaria, por Telecinco y Antena 3, las cadenas generalistas del “duopolio televisivo”; e) la radio
mantiene constante su nivel de audiencia y el dominio de Prisa es absoluto; f) la prensa pierde
audiencia afio a afio y se encuentra sumida en una profunda crisis y dominada por Unidad Editorial y
Vocento; g) la profesidon periodistica atraviesa una mala situacion en cuanto a retribuciones e
independencia de los profesionales; h) la digitalizacién introduce cambios que estdn llamados a
cambiar la industria por completo.

Prisa se consolidé como grupo mediatico gracias al éxito econdmico y periodistico de su negocio
originario (el diario E/ Pais) para después emprender una exitosa estrategia de diversificacion
multimedia en la radio (SER) y en la television (Canal+), que le convirtieron en primer grupo
medidtico de Espafia. Sin embargo, la crisis econdmica de 2008 y los errores en el drea financiera
(sobre todo: la doble OPA sobre Sogecable) hicieron incurrir a Prisa en una elevada deuda que
obligaron a deshacerse de su negocio televisivo y de parte de Santillana, su mejor negocio. A pesar
de la reestructuracién y la reduccion del tamafio del grupo, no termina de rentabilizar su negocio de
medios.

La posicién de Prisa como gran grupo medidtico espafiol resulta dificil de vislumbrar: la mayoria de
sus ingresos y de su EBITDA proceden de un negocio no mediatico (el educativo) en América latina.
La estrategia de diversificacion de Prisa pasa, en la actualidad, por consolidar sus negocios
medidticos.

Prisa tomé decisiones corporativas adecuadas, como invertir en la televisidn en la primera concesidn
de cadenas privadas, pero una mala estrategia competitiva (p.ej.: derechos de futbol) y financiera
lastraron el devenir del grupo. Todo esto, a pesar de la sombra, que no puede ignorarse, que
sobrevuela toda la trayectoria de Prisa: posibles favores gubernamentales que le beneficiaron frente
a la competencia (p.ej.: el antenicidio o la autorizacion para emitir Cuatro en abierto).

Vocento se convirtié en un gran grupo mediatico nacional a través de una muy exitosa estrategia de
integracidn horizontal en el sector de la prensa, que consistié en adquirir diarios regionales lideres y
aplicarles un modelo de negocio que se habia demostrado exitoso en el Pais Vasco. Posteriormente,
dio el salto a la televisidon con una participacion en Telecinco, que pronto vendié para emprender un
proyecto televisivo propio al que pretendia aplicar, mutatis mutandis, |la estrategia de regionalizacidn
qgue habia resultado exitosa en la prensa. Simultdneamente continud creciendo en prensa (ABC y
Qué!) y en radio (Punto Radio). El proyecto televisivo propio, asi como la adquisicién de los nuevos
diarios y la presencia en radio, no tuvieron el éxito esperado, lo que obligd a una reestructuracién.

35



La reestructuracién de Vocento resultd exitosa: se deshizo de los negocios que eran imposibles de
rentabilizar (TV, radio y Qué!), rentabilizando los activos a través de los arrendamientos; saned, tanto
econdmica como periodistica y editorialmente el diario ABC; y ha logrado mantener la rentabilidad
del negocio de diarios regionales a pesar de la crisis del sector de la prensa. Destaca su reciente
apuesta por la diversificacidon no relacionada, en un intento de paliar las consecuencias de la crisis de
su oficio de base.

Vocento acerté invirtiendo el Telecinco, visto el devenir posterior de la cadena, pero cometié un
grave error desinvirtiendo para emprender un proyecto de televisién propio para el que carecia de
expertise. Su proyecto de red de cadenas locales en TDT no tuvo éxito, aunque no puede ignorarse la
importancia de la decisién gubernamental de no permitirle emitir en analégico hasta la consolidacion
definitiva de la TDT en Espaia. El resto de operaciones de diversificacién han aportado problemas y
escasa rentabilidad, si bien es cierto que el lanzamiento de Punto Radio parecia adecuado desde un
punto de vista corporativo y que Qué! logré su cometido.

Unidad Editorial nace y se consolida en torno al diario E/l Mundo. A partir de ahi, y tras ser adquirida
por un grupo multimedia italiano, emprende una estrategia de diversificacién multimedia en la
televisidn y una integracion horizontal en prensa. Lanza Veo TV en la TDT y se fusiona con Recoletos
para adquirir los diarios Marca y Expansion. EI mal funcionamiento de estos negocios le obliga a
llevar a cabo una reestructuracion, con desinversion en la television y reduccién de tamafio.

La reestructuracién de Unidad Editorial puso fin a las constantes pérdidas que obtenia el grupo, pero
limitd su dmbito de negocio a tres diarios siendo la prensa en sector en profundo declive, sin ningin
intento significativo de diversificacién en otros ambitos, lo que no augura un futuro muy halagiiefo
para el grupo. Por el contrario, el arrendamiento de sus licencias de television debe considerarse
acertado, ya que se consigue rentabilizar unos activos que, hasta el momento, generaban pérdidas.

Unidad Editorial cometid errores estratégicos graves desde una perspectiva corporativa: la apuesta
por la television se produjo en un momento tardio, cuando ya existian cadenas consolidadas, y la
integracién horizontal en prensa justo antes de la aceleracion del declive del sector. Sin embargo, vy al
igual que en el caso de Vocento, no puede negarse la importancia de las decisiones gubernamentales
en el fracaso del proyecto televisivo.

Como conclusion general debe sefalarse que la diversificacion, en la industria de los medios de
comunicacion, es una opcidn estratégica que conlleva muchos riesgos y que no siempre crea valor
para la empresa. Se pone de manifiesto la importancia de tomar la decision de diversificar en el
momento adecuado: los ochenta y los noventa (Vocento), y no los 2000 (Unidad Editorial), eran el
momento de la integracidn horizontal en prensa, mientras que el momento de la diversificacion
multimedia en televisidn fue el reparto de las primeras concesiones (Prisa y Vocento) y no el reparto
de licencias de TDT (Vocento y Unidad Editorial).

Las tres empresas analizadas, aunque con muchas diferencias, siguen un claro patrén: consolidacion
a partir de un proyecto exitoso de prensa, seguida de una apuesta por el negocio televisivo la cual,
por unos u otros motivos, no termind de funcionar, lo que obligd a las empresas a seguir un proceso
de reestructuracién con reduccion de tamafio y desinversiones. Esa reestructuracion ha corrido una
suerte diferente en cada caso: la de Vocento puede calificarse de exitosa, la de Unidad Editorial de
suficiente y la de Prisa es una tarea aun pendiente.

Se pone de manifiesto, de forma accesoria, la importancia de una adecuada estrategia competitiva y
funcional para garantizar el éxito de la estrategia corporativa: el proyecto televisivo de Prisa fracaso
por una mala gestidn financiera y el proyecto radiofénico de Vocento, logico desde un punto de vista
corporativo, no fue rentable por un modelo de negocio desacertado.

También se pone de manifiesto la influencia de las decisiones del poder politico en el éxito o fracaso
de las estrategias empresariales: Vocento y Unidad Editorial no pudieron acceder a la televisidn
analdgica, mientras que a Prisa si se le permitid, lo que supuso que, a la llegada de la TDT, Cuatro
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fuese una cadena arraigada, mientras que Net TV y Veo TV eran practicamente desconocidas. Otro
ejemplo es la resolucién del caso del antenicidio.
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