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1. Introduccién

Las grandes estructuras del sistema comunicativo parecen abocadas -ya lo estan- a
consolidar un oligopolio mundial en el que solamente unos pocos conglomerados,
capaces de diversificar sus actividades, romper las fronteras geograficas y establecer
alianzas estratégicas con otros grupos de comunicacién seran realmente capaces de
sobrevivir y extender su poder a la mayor parte del mundo, bien a través de sus
“delegaciones”, o mediante operaciones de fusion o absorcion que les permitan crecer
orgdnicamente. En un contexto que va mas alla de la mera concentracion empresarial, y
que se presenta como una reorganizacion del modelo en torno a un reducido grupo de
conglomerados con intereses semejantes que trascienden lo econdmico (Bustamante:
2008).

En este complicado entramado, y a pesar del sonoro fracaso de algunas estrategias
expansivas (Vivendi) o grandes dificultades en la convergencia multimedia (AOL/Time
Warner), se tiende a una concentracion de grandes grupos transnacionales que
dominaran la industria mundial del entretenimiento. Como apunta Epstein (2007:85),
los seis grandes de esta industria (Viacom, Time Warner, NBC Universal, Sony, Fox y
Disney) gobiernan hoy este universo. Tanto es asi que son los propietarios de las seis
cadenas de emisién y de las 64 cadenas de cable que llegan al resto de los espectadores
de televisidn estadounidenses en prime time; aquellos que controlan las series de mayor
éxito, las principales cadenas de radio comercial y los que poseen los derechos
deportivos de retransmision de todos los acontecimientos deportivos que mas valoran
los anunciantes, ademas de disponer del 96% de los programas que incluyen publicidad
comercial durante esa franja horaria.
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Por tanto, ese oligopolio consolidado, junto con unos poquisimos “campeones
nacionales”, acabaran configurando no mas de diez o doce grandes grupos
transnacionales que dominaran en los proximos afios las grandes estructuras del sistema
comunicativo. Es probable también que se reproduzcan, por mor de la busqueda de
mayores economias de escala, las alianzas internacionales entre grandes grupos que
tanto han proliferado a lo largo de la década de los noventa.

En este contexto tan competitivo, en el que la fiebre de fusiones, absorciones o cambios
de propiedad muestran la dificultad para conservar las cuotas de mercado y las
situaciones de liderazgo (Sanchez-Tabernero, 2000:350), se trata de averiguar si el
modelo espafiol de grupos de comunicacion ofrece unos perfiles diferenciadores que le
permitan incorporarse a este grupo avanzado de actores mundiales; o, si por el contrario,
su escasa masa critica, le relegara definitivamente a jugar un papel secundario,
viéndose abocadas sus empresas multimedia a la absorcion por grupos foraneos de
mayor tamario.

2. El modelo espariol

El modelo espafiol ofrece unas caracteristicas especiales. Su principal diferencia,
respecto a sus homénimos de la Unién Europea, es quizas su caracter de modelo
profundamente dualizado, caracterizado por una dominacién aplastante de los medios
audiovisuales, que restan posibilidades de negocio a las nuevas soluciones multimedia.
En segundo lugar, destaca la debilidad estratégica de las empresas espafiolas, incapaces
de compararse (salvo en la deuda) con otros sectores pujantes (banca, servicios o
utilities) de nuestra economia, que han sido capaces de exportar sus formulas de gestion
a diferentes paises del mundo. Esta debilidad ha impedido sin duda la
internacionalizacion eficiente de nuestros grupos de comunicacién, aunque las razones
Gltimas habria que buscarlas en el corto recorrido empresarial que han tenido estos
grupos. Formados en su mayoria, a partir de los “oficios de base” (periodismo), han
carecido del tiempo necesario (poco mas de treinta afios de vida), para capitalizarse y
adquirir la necesaria cultura empresarial que les permitiese reunir y cohesionar equipos
de gestion y afrontar con garantias de éxito periodos econémicos de mayor dificultad.
Lo que sin duda habla mucho de un sector, todavia no suficientemente profesionalizado,
compuesto por muchas empresas familiares, excesivamente sujeto a las regulaciones
estatales, y, sobre todo, con una gran dependencia no solamente de las grandes
empresas, sino del sistema financiero en su conjunto.

Y, aunque, a veces, esta sujecion a los grandes poderes bancarios se ha exagerado, hoy
dia podemos sefialar que, a diferencia del pasado, resulta muy complicado rastrear
participaciones accionariales de la gran banca (salvo algin pequefio paquete de valores
del Banco de Santander y la participacion “accidental” de Banco Sabadell en el grupo
Planeta) en cualquier empresa de comunicacion (1). Es cierto, sin embargo, que algunas
de estas grandes entidades son los grandes financiadores de inversién y circulante de los
grandes grupos mediaticos espafioles y de algunos canales autonémicos. En el caso
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concreto de algunas cajas de ahorros, caso de La Caixa y el grupo Zeta, la relacién de
dependencia es mucho mas evidente (2).

Como indica Nuria Almiron (2007) se produce desde hace afios una creciente
convergencia de intereses entre la banca y las empresas de la industria de la
informacion; si bien, como matiza Hamelink (1984), la mayor influencia que ejerce el
sistema financiero parece residir en ese tipo de informacion que alcanza una mayor
difusién, y que conforma la gran agenda de los medios.

Maés importante es quizés el cardcter familiar de muchas empresas de comunicacion
espafiolas, “donde mas de medio centenar de apellidos familiares se cruzan en la
propiedad actual de las empresas de prensa, radio y television que conforman el mapa
mediatico privado de Espafia” (Campos Freire, 2007). Unas empresas que, en su
inmensa mayoria, no cotizan en bolsa y donde resulta muy intrincado seguir rastros de
resultados o cambios accionariales, puesto que la transparencia no constituye todavia
hoy uno de sus atributos més queridos.

3. El oligopolio mutante

Los grupos de comunicacion espafioles sufren también un claro proceso de
oligopolizacidn, si bien en el caso espafiol, este proceso es de caracter muy dinamico; lo
que podriamos denominar como “oligopolio mutante”. Es decir, configuran una linea
rectora, que incorpora una continua recomposicion de fuerzas y un cambio permanente
a lo largo del tiempo. Grupos como Prisa y Telefonica, llamados a liderar el sistema
espafiol, y que se habian integrado verticalmente, han dejado paso a un panorama mas
difuso, en el que no se aprecian todavia signos claros de recambio, aunque destaque la
formacion y consolidacion de nuevos grupos: Unedisa/Recoletos, Planeta y Mediapro,
gue no parten ya, en algunos casos, de los “oficios de base”, sino de grupos editoriales o
multimedia.

En cualquier caso, la evolucion de estos Gltimos afios ha sido muy clara. Se ha creado
una estructura muy cambiante en cuanto a la propiedad accionarial de los principales
grupos multimedia. De los grupos que en el afio 1993 (Prisa, Correo y Zeta),
constituian vectores de integracion de estructuras empresariales de casi el 75% del
sistema de medios (Martin Bernal, 2004) se redefinié un proceso de cambio al no
cumplir algunos (Zeta) las expectativas empresariales ligadas a su desarrollo en la
television. Como sefialaba Diaz Nosty (2006), el Ejecutivo redefinié en términos
politicos una nueva composicion de las fuerzas mediaticas. Por tanto, de la aparente
estabilizacion de los afios 1991 a 1996 se pasd a un vuelco en el sistema con la entrada
del Grupo Telefonica (1997-2000), que favorecié la bipolarizacion de grupos
mediaticos, con la creacion de dos imperios (Telefonica y Prisa), muy desiguales entre
si, en cuanto a dimension, recursos propios o estrategias empresariales. Estos dos
grupos estaban rodeados por tres grupos satélite (Correo, Zeta y Recoletos), que se
suponia irian tomando posiciones en la Orbita de atraccion de alguno de estos dos
grandes imperios.
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Con la “ruptura” de la alianza entre Telefonica y Prisa, tras la venta de la primera de su
participacion en Sogecable, y la salida de la operadora del mercado convencional de
medios de comunicacién para centrarse en los servicios de telecomunicaciones, aunque
con ciertas derivaciones mediaticas (Imagenio), puede decirse que la estructura de los
medios recobrd su antigua dimension. Telefénica fue sustituida por Planeta, tras la
compra de Antena 3 y Onda Cero (2003). La llegada de la familia Lara introdujo
variables relevantes. La mas importante: su consolidacién como uno de los mayores
imperios mediaticos espafioles, focalizado hacia el audiovisual, y, al mismo tiempo, la
muestra mas acabada en Espafia de lo que se entiende como “conglomerado
multimedia”.

Pero las sucesivas reconfiguraciones en la clpula del sistema a las que venimos
asistiendo desde la década de los ochenta distan mucho de haber finalizado. A la
reordenacién del sector audiovisual (2005-2006), obra del ejecutivo socialista,
ampliando el escenario televisivo y potenciando las nuevas opciones tecnoldgicas, se le
ha unido la restriccion de las limitaciones para la concentracion en el sector audiovisual,
contenidas en el Real Decreto aprobado el 20 de Febrero de 2009, y cuyo principal
impedimento es que, en un hipotético caso de concentracion, la audiencia acumulada no
superase el limite del 27% (3).

4. La influencia de la television

La falta de alternativas claras para establecer un mayor proceso diversificador en los
medios de comunicacion se ha saldado con el desplazamiento del eje de los grupos de
comunicacion desde el negocio de los medios impresos a los medios audiovisuales
(Palacio, 2006:425). Todos los grandes grupos mediaticos espafioles han quedado
obnubilados por el poder de la televisién que, como subrayaba Bourdieu (2000:64),
puede hacer que en una noche, ante el telediario de las ocho, se reina mas gente que la
que compra todos los diarios franceses de la mafiana y de la tarde juntos.

La explicacion es simple. La television ha sido durante sus afios de crecimiento, junto
con los medios impresos en la década de los noventa, el principal factor de acumulacién
de capital y la mayor fuente de beneficios empresariales. Asi, la facturacion de
Sogecable es similar a la de Prisa, y la de Telecinco y Antena 3 supera a la de Vocento y
también a la de Unedisa. De ahi la tentacion que han tenido aquellos grupos, cuyo oficio
de base era la prensa, de encontrar su nicho de mercado en el medio audiovisual, y de
los que ya estaban en el medio audiovisual de confirmar su primacia, con mayores
inversiones en el sector. Ni la radio que se ha caracterizado por una notable ausencia de
proyectos empresariales propios (Toral Madariaga, 2003:117), y que todavia no ha
concretado un plan consensuado de migracion digital (Franquet, 2003 y 2008: 124;
Cebrian, 2001), ni tan siquiera la prensa gratuita, que en poco mas de cinco afios logré
hacerse con una audiencia fértil, aunque pobre en ingresos publicitarios (4), ni otros
proyectos multimedia han constituido alternativas serias al liderazgo televisivo. De la
misma manera, algunas estrategias de “regionalizacion”, que han buscado
desesperadamente mayores economias de escala, como por ejemplo la constitucion de
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Gestion de Medios de Prensa (GMP) entre Prisa y ocho periddicos regionales, han
certificado finalmente la imposibilidad de ser la solucion a los problemas de los grandes
grupos mediaticos (si bien, en el caso de la prensa han acercado a los medios a sus
consumidores potenciales).

Finalmente, la internacionalizacion, que parece ser la asignatura pendiente de los grupos
espafioles multimedia, se ha saldado, en su mayor parte, con grandes fracasos
comerciales y estratégicos, que han hecho desistir de nuevas aventuras a la mayor parte
de estas empresas.

5. Analisis del sector televisivo

De ahi, precisamente, que cualquier estrategia actual pivote necesariamente sobre el
sector televisivo. En este sentido, estamos viendo ya como la TDT esta contribuyendo a
agudizar y acelerar las contradicciones de las grandes cadenas. Un hecho que conducira
a la configuracién de un nuevo mapa de la television en toda Espafia (Marzal y Casero,
2007); o lo que es lo mismo, que llevard a una considerable reordenacion y
recomposicion de fuerzas de los principales grupos mediaticos espafioles. Si ya en el
pasado cercano esta obsesion por el tamafio ha llevado de hecho a unos altos niveles de
concentracion, que han podido poner incluso en peligro la viabilidad econémica de estas
megacompafias (Prado, 2003:361), el nuevo escenario abre ahora nuevas y atractivas
interrogantes.

De entrada, la movilizacién de recursos determinada por el nuevo paradigma digital
obligara a un significativo cambio de modelos de gestion y a la adopcion de un modelo
financiero estable (Alvarez Monzoncillo, 2004:120). Sera un replanteamiento sustancial
del negocio, donde cada operador tratard de rentabilizar sus marcas, y en el que los
canales analdgicos tendrdn que definir su nueva posicion frente a la audiencia y
redisefar su estrategia de contenidos (Arnanz, 2002:76).

Un viraje que no parece nada facil, aunque ya nos advertia el profesor Bustamante
(2008:33) que la television es un medio complejo, compuesto de modelos y financiacion
cada vez més “mestizos”. Un modelo ademds en un proceso de constante mutacion, y
marcado por la “inestabilidad” (Alvarez Monzoncillo (2000).

Si repasamos brevemente la trayectoria de los ultimos quince afios de la television en
Espafia podremos sustentar con mas rigor estas aseveraciones. La primera mitad de los
noventa, transcurre con un mercado publicitario en recesién, un considerable
incremento en el precio de los contenidos, y, por consiguiente, un fuerte endeudamiento
de las empresas televisivas. Sin embargo, el quinquenio 1995-1999 alumbra la entrada
en rentabilidad de las cadenas privadas de television, dejando atras una complicada
situacion financiera. Crece la inversion publicitaria y se dobla el nimero de abonados a
la television de pago, y, a excepcion de TVE, todas las compafiias reducen deuda
(Herrero, Artero y Séanchez-Tabernero, 2005). En la segunda mitad de los noventa,
Antena 3 y Telecinco obtienen beneficios en todos los ejercicios (salvo 1995 y 1997
para Telecinco y Antena 3, respectivamente); y, lo que es mas importante, ven como se
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reduce su ratio de endeudamiento, si bien se mantiene el desequilibrio financiero del
sistema (Artero Mufioz, 2008:115), una caracteristica comdn hasta hoy. La entrada en el
nuevo siglo no puede ser mejor. El hecho de que todas las cadenas privadas comiencen
a cotizar en bolsa, hace que se esfuercen en reducir costes, clarificar su deuda y mejorar
sustancialmente sus métodos de gestion.

El afio 2005 marcara claro un punto de inflexion. Es un afio excepcional para Telecinco,
que proclama en su web (www.telecinco.es/inversores/es/documentacion): “un afio
récord”, “la televisiébn mas rentable”. Un periodo redondo en términos de facturacion
publicitaria y en resultados netos. El share llega al 22,3% y la accién cotiza a sus
niveles maximos (21,74 euros el 22 de diciembre de 2005). La cadena alcanza los 931,1
millones de ingresos y obtiene 290,3 millones de beneficio neto, un 35,5% maés que el
afio anterior. Nada que ver con los cerca de 2 millones de euros conseguidos una década
antes, en 1995. Ahora bien, los ejercicios siguientes son mucho mas dificultosos. El afio
2006 contempla un pequefio incremento en los ingresos y un aumento del 7,6% en el
beneficio (314,2 millones), mientras que en 2007 la cadena logra crecer por encima de
los dos digitos (11,1%), una cifra excelente para cualquier sector de actividad. Y asi
Ilegamos al punto de inflexion que supone 2008: los ingresos caen de manera alarmante
(981,85 millones), mientras que el beneficio disminuye nada menos que en un 40,2%
(211,3 millones), y lo que es peor, su share desciende dramaticamente. ;COmo es
posible que Mediaset, una empresa acostumbrada por Berlusconi a operar sus negocios
de manera intensiva, explotando sus medios hasta agotarles (Jiménez, 2007), no haya
contemplado ninguna reestructuracién en el organigrama de la cadena ni cambio alguno
de rumbo estratégico (contenidos, directivos) hasta que no ha chocado con el gran
“iceberg” de la TDT y la mayor competencia televisiva?.

La otra pata importante de este oligopolio que conforman las cadenas privadas, Antena
3 TV, corre una suerte dispar. Acostumbrada a los continuos cambios accionariales y de
gestion parece haber desarrollado un instinto de supervivencia que la obliga a estar
siempre alerta; redefiniendo su estrategia. Entre 1995 y 2001 habia realizado ejercicios
positivos (con la salvedad del afio 1997), llegando en este Ultimo afio a 210 millones de
euros de beneficio, mientras que los ejercicios precedentes a su salida a bolsa (2003)
fueron negativos por los saneamientos financieros a que tuvo que hacer frente para
cumplir con las exigencias de una empresa cotizada en el mercado bursatil. Un afio
después de cotizar, el grupo Antena 3 cerr6 el ejercicio de 2004 ingresando en el club de
aquellas compafiias capaces de facturar mas de mil millones de euros anuales (1.015
millones).

El afio 2005 es también, al igual que para Telecinco, un fértil ejercicio. Los analistas de
valores recomendaban en estos afios “sobreponderar” ambas compafiias: nada en el
horizonte hacia prever que se pudieran erosionar sus margenes. La economia espafiola
crecia por encima de la media europea, impulsada por la solidez de la demanda interna
(Eurostat); el mercado publicitario era boyante y los precios de la publicidad en
televisién se incrementaban a tasas superiores (8-10%) a las de otros medios de
comunicacion, y algunos analistas incluso estimaban que los precios de la publicidad
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televisiva en Espafia podian continuar aumentando, puesto que cotizaban con
descuentos de hasta un 30% respecto a otros mercados europeos (5). Sin embargo, los
ejercicios de 2007 y 2008 suponen una pesadilla para el grupo controlado por la familia
Lara. En el primero de estos afios el beneficio neto es de 289,71 millones (-31%) y los
ingresos netos crecen solo un 1,4% hasta los 1.015 millones, y lo que es peor la
audiencia en Antena 3 TV desciende hasta el 17,4% frente al 19,4% del afio 2006.

El ejercicio 2008 confirma también las malas previsiones: el beneficio se reduce a
menos de la mitad (91 millones), con una caida del 54,5% respecto a 2007, y la
cotizacion desciende un 34,9%. Es decir, el grupo encadena dos afios seguidos de
pérdida de rentabilidad, acumulando en este periodo una disminucion del 68% del
beneficio; un dato no exclusivamente achacable a la contraccion del mercado
publicitario, y en el que han obtenido una importancia decisiva la fuerte competencia de
TVE, las dos nuevas televisiones generalistas y algunas cadenas tematicas.

En cuanto al grupo que hasta hace poco ha ejercido el monopolio de la television de
pago, Grupo Prisa, y de su participada Sogecable, el estudio de su evolucién no admite
lugar a demasiadas sorpresas. Las reiteradas intenciones, manifestadas por su consejero
delegado, Juan Luis Cebrian, de jugar un papel activo en el mundo audiovisual, llevaron
a que Sogecable contase con un papel muy activo en este terreno. Pero tras la
desaparicion del monopolio de la television de pago y la competencia de otras cadenas,
los precios de los derechos deportivos se dispararon, y Sogecable se vio obligada a
hacer frente a una fortisima inversién para mantener su posicion. Por otra parte, no
conviene olvidar que la compafiia incrementd sus pérdidas tras la fusion de las
plataformas digitales, debido a la consolidacion de sus cuentas con los saldos negativos
de Via Digital. De esta manera, abandond la rentabilidad en el ejercicio econémico de
1998, debido a una inversion que sélo podia ser recuperable a largo plazo y en un
entorno no demasiado competitivo. Todo ello, unido a errores de caracter estratégico,
como el cierre de Localia, que agrupaba a 86 televisiones locales, y que ha sido la
demostracién mas convincente de que las barreras de entrada, no sirven de nada en un
entorno tecnolégico tan cambiante, ha llevado que la compafiia mantenga actualmente
una deuda superior a los 5.000 millones de euros.

En definitiva, nos encontramos con que en Espafia se ha producido desde el afio 2006
hasta hoy un extraordinario incremento de la competencia, que, unido al desarrollo
tecnoldgico y a la apertura de los mercados a los inversores internacionales han
impulsado la aparicion de muy variadas ofertas (Sanchez-Tabernero, 2008:27). Y la
I6gica empresarial indica que no existe espacio para todos. Ya en el afio 2000, los
profesores Alvarez Monzoncillo y Bustamante (2000) pensaban que el mercado espafiol
era incapaz de mantener cinco canales abiertos y generalistas.

Por consiguiente, en una coyuntura caracterizada por un “outlook” poco optimista,
debido al estancamiento de la economia espafiola, la falta de perspectivas de
crecimiento publicitario y las incertidumbres derivadas de la transicion a la TDT, resulta
dificil discernir lo siguiente: a) si con el tamafio de los principales grupos de
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comunicacion espafioles serd posible mantener su independencia (pese a las volubles
regulaciones legales), habida cuenta de que la magica cifra de ingresos de mas de mil
millones de euros anuales no deja de ser una pirrica cantidad comparada con los
ingresos de las grandes gigantes del entretenimiento: més de 30.000 millones de euros.
b) ¢cual sera el papel de los operadores de telefonia?. c) ¢hasta donde llegara la
reordenacion del sector multimedia y las operaciones de fusion/absorcion previstas, y si
éstas seran suficientes para solucionar los graves problemas crediticios que atraviesa el
sector?.

Para alguno de los implicados en este proceso, como ha declarado el consejero delegado
de La Sexta José Miguel Contreras (Expansion, 27/3/09), ya no se hablara de cadenas
como las conocemos ahora, sino de tres grandes plataformas con ocho canales cada una.
En esta hipdtesis de futuro, estas seis empresas acabaran transformandose en tres por el
efecto de las fusiones que se llevaran a cabo en el sector. Una opinién que coincide
también, en lo esencial, con la expresada en 2007 por Juan Carlos Miguel (2007:200),
cuando mencionaba en las jornadas de Ideco que una vez que acabasen las concesiones
de TDT y se consolidase la internacionalizacién de Internet, asistiriamos a la
“estructuracion de una mayor diferencia con la existencia de unos tres o cuatro grupos
en cabeza tremendamente distanciados del resto”.

6. Valoracion y estrategias futuras de los principales grupos multimedia

En el andlisis que hemos desarrollado a continuacién, y que ha partido,
fundamentalmente, del estudio de la cuenta de resultados de los grupos multimedia
cotizados (Planeta, Telecinco y Vocento), del analisis pasado de sus estrategias y
alianzas empresariales, asi como de la informacion que manejamos de otros de ellos
(Mediapro, Zeta, Unedisa/Recoletos, EPI y Joly), hemos podido colegir las siguientes
conclusiones:

1) Sogecable: Para hacernos una idea precisa de la dimension de su deuda,
bastaria con sefialar que equivale a la valoracion de la tercera compafiia
eléctrica de Espafia: Union Fenosa (6). Por otra parte, la cuantia de su deuda
es tan abultada en relacién a sus recursos propios que, practicamente, la
dejaria abocada a un concurso de acreedores, puesto que representa unas
siete veces su resultado de explotacion. En este sentido, la recapitalizacion
del grupo para elevar sus fondos propios, la titulacion de la deuda o la
entrada de nuevos socios en el capital no parecen soluciones factibles. Por
tanto, el grupo Prisa deberd seguramente reinventarse de nuevo. Mas
temprano que tarde debera desprenderse de parte de sus activos estratégicos
para que su Ebitda alcance niveles razonables, y, a partir de ese momento
recomponer un grupo que ya habra comenzado a aligerarse.

2) Vocento: la estructura de crecimiento de este grupo siguié el modelo de
expansion horizontal como cadena de periddicos (Carvajal, 2008:100), pero
sus incursiones en la prensa gratuita con la compra del diario Qué, por un
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precio a todas luces exorbitado (132 millones de euros), su intento de
expansion horizontal al hacerse con Prensa Espafiola y su desafortunada
desinversion en Tele 5 para intentar comprar Antena 3 han sido graves
errores estratégicos. A favor, tiene, sin embargo, la buena marcha de sus
diarios regionales, con unos margenes de beneficios sobre ventas que
alcanzan hasta el 20%, y una escasa deuda que no lastrara el futuro del
grupo; si bien, las pérdidas de Punto Radio y su erratica politica audiovisual,
en la que destaca su pobre apuesta por la television digital, puedan generar
serias dudas sobre el crecimiento de un grupo que, a dia de hoy, mantiene
méas de una docena de convenios colectivos distintos en sus diferentes
empresas.

Planeta: En el afio 2004 ya era el segundo grupo espafiol por facturacion,
tras Prisa (el tercero si tuviéramos en cuenta a Sogecable), y esta llamado a
jugar un importante papel en los medios. Su acertada apuesta por la
diversificacion, su anclaje en la TDT y las alianzas con grupos extranjeros le
colocan como un claro ganador en la proxima reordenacion del sector.
Mantiene, sin embargo, una empecinada apuesta por el gratuito ADN, del
gue ya ha cerrado su edicion digital, y su inversion en el diario La Razon
sigue generando grandes dudas.

Unedisa/Recoletos: el estudio de los dos Gltimos ejercicios indica que no han
sido capaces todavia de digerir la fusion (la plantilla practicamente se ha
duplicado) y que se enfrentaran a una fuerte reestructuracion de personal. A
ello debe afnadirse que la deuda neta rondaba en 2008 los 1.200 millones de
euros, lo que ha incrementado los problemas de la matriz RSC Media Group.
Aunqgue la solucion para este grupo, al igual que para Vocento, tan ahita de
una mayor presencia en el mundo audiovisual, pasaria necesariamente por
una redefinicion de estrategias (0 de vocaciones) para constituirse
verdaderamente en un grupo multimedia. O bien, optar de momento por
consolidar y blindar sus diarios insignia.

Telecinco: la que fue una formidable maquina de ganar dinero, atraviesa por
un momento muy delicado. Carece de una estrategia clara para hacer frente a
la transicion a la TDT, en un momento -como han confesado incluso sus
propios directivos- en el que han agotado su modelo de contenidos, lo que
les ha impedido conservar la primacia televisiva. Si en marzo del afio 2008
lideraba con suficiencia el ranking de cadenas con una cuota de pantalla del
19%, solo un afio mas tarde, en marzo de 2009, su cuota era poco mas del
15%, situandose por detrds de TVE y Antena 3, ademas de las cadenas
tematicas y las autondmicas, lo que la ha llevado a convertirse “en la quinta
en discordia. En resumen: un desastre” (7). En cualquier caso, debera
completar el duro viaje que le aguarda a la TDT, sin contenidos premium que
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permitan recuperar el terreno perdido. Tal vez deberd buscar alianzas
estratégicas con otros grupos de comunicacion afines, o bien, con aquellos
que disponen de los contenidos que a Telecinco le faltan.

La Sexta: Como grupo no cotizado, todo aquello que podamos sefialar de
Mediapro y La Sexta podria remitirse al terreno de la especulacion o la
conjetura, tan propio de algunos confidenciales de Internet. Quedan para
efectuar nuestro andlisis algunos hechos probados (la demora de su
ampliacion de capital); el aplazamiento del break even a 2011 y, sobre todo,
una mera comparativa con la deuda contraida por Sogecable, propiciada por
la compra de contenidos Premium. Datos que, tal vez, pudieran arrojar
alguna luz en este intrincado tunel. La inversion prevista en derechos
deportivos de futbol por Mediapro sera de unos 2.500 millones de euros en
el periodo 2008-2011, ademas de los derechos de Férmula 1 y de otros
deportes. Aunque se desconocen los compromisos financieros de Mediapro y
de la cadena, y directivos de ambas compafiias insistan en que no existen
deudas generadas por los derechos de futbol, fuentes del sector apuntan, sin
embargo, a que la deuda podria rondar los 2.500 millones (la mitad de la de
Sogecable), lo que supondria unas sesenta veces sus fondos propios. Una
fusién ayudaria a paliar sin duda buena parte de las dudas que genera este
proyecto.

Zeta y Godo: futuro incierto para grupos que fueron promesas antafio, pero
gue se han quedado rezagados en casi todas las transiciones, y a los que no
se les adivina vocacion estratégica definida. Las alianzas empresariales y la
absorcidn por entidades de mayor tamafio pueden ser una clara solucion.

Los grupos de caracter regional (Joly, Moll, La Voz de Galicia) deberan
completar su transicion al mundo digital. Un nicho de mercado al que s6lo
pueden afectar posturas inmovilistas. Aunque como bien indica Albornoz
(2007:36) el sintagma “crisis economica” suena con fuerza, y el hecho mas
preocupante es sin duda la pérdida de lectores jovenes.

Los operadores de telefonia, pueden tener un gran protagonismo en el nuevo
entorno digital. Telefonica, con su enorme masa critica en todo el mundo y
su gran musculatura financiera puede permitirse el lujo de efectuar transitos,
exitosos 0 no, de inversion/reinversion en medios de comunicacion, e,
incluso, “reinventarse” a si misma, con la adopcién de estrategias propias
(TV IP) para convertirse en un socio de la sociedad de la informacion (8).
Lejos se han quedado los tiempos (1997) en los que el presidente Villalonga
daba la prioridad a los medios de comunicacion tradicionales, y no a los
interactivos que, en principio, eran mas propios del negocio habitual de las
compafiias de telecomunicacion (Reig, 2000:47). Aunque en el ejercicio
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2008, solamente el 3% de sus ingresos procedian de Imagenio, creemos que
no ha querido explotar aun las enormes posibilidades que puede tener en un
futuro la television por Internet, y mantiene de momento una suerte de
“departamento de 1+D”, con casi un millén de abonados.

En cuanto a ONO el caso es muy diferente. Cerrd el ejercicio 2008 con unas
pérdidas de 28 millones de euros, y ha llevado a cabo un expediente de
regulacién de empleo para 988 empleados, casi un tercio de la plantilla. Su
deuda ronda los 4.000 millones de euros, consecuencia de un préstamo de
3.500 millones suscrito para financiar la compra de Auna en 2005. Una
ampliacion de capital, como la realizada en el afio 2002 para retirar deuda,
parece muy improbable dada la situacion de los mercados. Las dudas sobre
la capacidad financiera de la compafiia han llevado a declarar al que fuera
consejero delegado de la firma durante once afios, Richard Alden (Negocio,
26/3/09) que ONO “tendra que integrarse en una multinacional. Tienen que
ser comprados y contar con la posibilidad de crecer en escala”. Parece ser la
Unica solucion para una compafiia con capacidad de cobertura para siete
millones de abonados, y que lleva estancada dos ejercicios, sin rebasar la
barrera de los 700.000 clientes, al socaire de su competidor directo
Telefénica y de los canales teméticos y de pago.

7. Conclusiones

Si bien ciertas operaciones de fusién/absorcion pueden ayudar a clarificar el panorama
de los media espafioles, quedan todavia algunos problemas pendientes de resolver.
Algunos de ellos son de poca entidad y otros han adquirido ya una relativa importancia.
Asi, el descenso en 2008, segun Infoadex, de un 20,4% de la publicidad en diarios, y el
lento viraje al mundo digital que ya han emprendido algunos de los mas prestigiosos
medios internacionales, liderados por The New York Times, no encuentra todavia
parangon en Espafia. Habria que aplicar generosos calificativos para atisbar en el
conjunto de la prensa espafiol algo que pudiera asemejarse a una “estrategia” de
transicion al mundo digital. O como expresan Lépez y Pereira (2008), a esa nueva
estrategia, que consistira en situar a Internet como eje editorial y centro de operaciones
del conglomerado de empresas de comunicacion.

De mas enjundia, parece ser el cierre del flujo bancario que fluia benéficamente desde
bancos y cajas de ahorros a los grupos multimedia para solucionar necesidades de
capital circulante, adquisicion de nuevas tecnologias o compra de derechos deportivos,
series o films de reciente estreno (9). ¢Acaso seria descabellado pensar que llegue a
cumplirse la hipdtesis de que el sistema financiero espafiol pueda acabar gestionando
grupos multimedia, ademéas de activos inmobiliarios?. Si bien la vocacion de gestion
mediatica de las entidades financieras espafiolas parece muy escasa, existen ya dos
hechos muy significativos. EIl primero de ellos es que La Caixa dirige actualmente el
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plan de viabilidad del Grupo Zeta. Dicho de otra manera, su representante en este grupo
es el encargado de tomar o de dar el visto bueno a todas las decisiones de la compafiia.
El segundo hecho, quizas haya sido un tanto casual, aunque no deja de ser significativo:
Banco de Sabadell ha pasado a controlar (1 de agosto de 2008) el 5,87% del grupo
Antena 3 al adquirir esta participacion a la inmobiliaria Grupo Rayet. Es decir, el banco
catalan ha devenido, -suponemos que contra su voluntad y de manera coyuntural-, a
empresario de la comunicacion, tras cobrar una deuda pendiente con una empresa
inmobiliaria que atravesaba por un delicado momento.

Otro de los grandes problemas o carencias que ya hemos apuntado, y que no parece
solucionarse es la imposibilidad (financiera) de los grupos de comunicacién espafioles
(Telefonica es caso aparte) para aplicar un modelo de “concentracién de esfuerzos” y
parecerse a un “conglomerado internacional”. Reducirse a un ambito doméstico sera
posible para aquellos grupos familiares, de ambito local y/o regional (Joly, Moll, La Voz
de Galicia), cuyo oficio de base son los periddicos, y que parecen haber renunciado a
estrategias de integracion vertical. Y tal vez bastante menos sencillo para aquellos
grupos cuya facturacion ronda o supera los mil millones de euros anuales.

Tampoco podemos olvidar la ausencia de una Federal Communication Commission,
que elabore doctrina y reglas de juego que se esfuercen en disciplinar el funcionamiento
del sector y hagan respetar las leyes del mercado (Bonnell, 2006:635).

Sabemos, finalmente, que el proceso de concentracion de medios no siempre ha
obedecido a la logica del mercado, una cierta légica empresarial o al propio deseo de
expansion de las cadenas, sino que ha sido estimulado o favorecido, en no pocas
ocasiones, por la propia Administracion (Roman Portas, 2006). ;Sera, en este caso,
capaz el estado de colaborar y hasta de designar y potenciar a aquellos “campeones
nacionales”, que estén llamados a defender los intereses nacionales en la dura lucha
futura del mercado audiovisual mundial? (Bustamante, 2006:92); o, por el contrario,
acabara imponiéndose la l6gica econdmica que sitle a cada uno en el lugar que merece
por su dimension empresarial y lo acertado de sus estrategias empresariales?.

Notas:

(1) Al menos, nos referimos a aquellas participaciones consignadas en la CNMV por
parte de las empresas cotizadas. Dejamos fuera a las cajas de ahorros, algunas de
las cuales si tienen participaciones significativas en algunos medios.

(2) De hecho, La Caixa estd administrando este grupo de comunicacion al ser su
principal acreedor.

(3) La Comision Nacional de la Competencia (CNC) fija una cuota maxima de
mercado del 30% para cualquier sector de actividad; si bien no se establece el
criterio de la variable que computa: facturacién, audiencia...
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(4) Como indica Arsenio Escolar (2008:238), director del diario 20 Minutos; que tiene
una media diaria de 2,9 millones de lectores, “probablemente, no haya ningin otro
pais del mundo donde cuatro de los seis diarios més leidos sean gratuitos”.

(5) Informe para clientes de BBVA:“Mejora la visibilidad de A3TV y TL5”.

(6) El periodico Expansion en su edicion de 30 de marzo de 2009, y en su pagina
cuatro, titulaba: “Gas Natural valora Fenosa en libros en 5.000 millones”.

(7) Articulo de Carmen Pérez Lanzac: “;Salvara el concurso a Telecinco?”. El Pais,
29/3/2009.

(8) iComo si no puede entenderse que adquiriese Endemol en el afio 2000 por 5.500
millones de euros, cifra superior a la deuda actual de Sogecable, y, pocos afios mas
tarde, cambiase de criterio al considerar que no resultaba una inversion estratégica,
quedando entonces, después de su salida a bolsa, en manos del consorcio Edam
Acquisition, liderado por Mediaset?.

(9) No hay mas que apreciar el endeudamiento del Grupo Zeta con La Caixa, 0 de
Sogecable con un sindicato de bancos, entre los que se encuentran los espafioles;
Santander, Caixa, Caja Madrid y Popular; por no hablar de la deuda contraida por
diferentes televisiones autondmicas con los principales bancos y cajas de ahorros.
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