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Grifols: de la criatura mitoldgica
al liderazgo biotecnoldgico

El mes pasado, Grifols sorprendia con el anuncio de la compra a Novartis de la fi-
lial dedicada al diagndstico de sangre para transfusion por un precio de 1.675 mi-
llones de dodlares. La operacion aporta a la empresa de hemoderivados una
plataforma de expansiéon internacional para su unidad de negocio de diagndstico,
donde hasta ahora solo era un jugador
nacional. El diagndstico no representaba

Entre noviembre y diciembre, mas que un 5% de su cifra de negocio,

Grifols sorprendia con la compra pero siempre tuvo la ambicién de des-

de la filial de diagnéstico de arrollar esta linea de actividad. Esta ope-

Novartis y del 21.3% de la racion es muy ventajosa para la
)

biot l6gica Ti . N | farmacéutica espafola, pues la filial de
lotecnologica ligenix. No €s la Novartis, ademas de aportarle 565 millo-

pr'mer?_'\’eZ: en 2010 ?dQUIrIO la nes de délares en facturaciéon, amplia y
compania de hemoderivados complementa la cartera de Grifols con sus

estadounidense Talecris. productos dedicados a garantizar la se-

guridad de la transfusién sanguinea con

pruebas de ensayo basadas en identifica-

cion de acidos nucleicos, reactivos de inmunoensayo y productos de testado san-

guineo para la deteccion de enfermedades infecciosas. Es, por tanto, una
adquisicion claramente sinérgica con el negocio central de Grifols.

Poco después, se anunciaba la compra del 21,3% del capital de la biotecnoldgica
hispano-belga Tigenix, operacion que ha convertido a Grifols en el primer accio-
nista de esta compania dedicada al desarrollo de terapias celulares. Esta noticia
es positiva para el sector biotecnoldgico espafiol y sefiala una apuesta estratégica
por las terapias avanzadas.

No es la primera vez que Grifols lleva a cabo una adquisicidon poco esperada. En
2010, comprd, por 2.800 millones de ddlares, Talecris, una compafia de hemode-
rivados de EE.UU.,, en una operacion por la que una empresa menor se hacia con



otra mayor. En una industria que experimentaba un proceso de concentraciéon
acelerada, y en la que Grifols ocupaba un relativamente modesto quinto lugar del
ranking mundial, fue una excelente jugada; o engullia a Talecris o acabaria ella

misma absorbida por otra empresa.

El tiempo ha dado a Grifols la razon.

Quien hubiera acudido a la oferta
publica de venta de 2002, habria
comprado las acciones de Grifols a
4 4 euros; hoy podria venderlas a
32 euros.

Aunqgue, en aquel momento, la maniobra
pudo causar cierta inquietud entre los in-
versores, ante una operacion apalancada
y un plan de desinversiones obligadas por
las autoridades norteamericanas que
velan por la competencia, el tiempo les ha
dado la razén. Los inversores han pre-
miado la accién de la compaiia en el mer-
cado, y es una de las que mejor
rendimiento bursatil ha conseguido du-

rante nuestra prolongada crisis econdmica. Quien hubiera acudido a la oferta pu-
blica de venta (OPV) de Grifols en 2002, habria comprado las acciones a 4,4
euros; hoy podria venderlas a 32 euros, una de las revalorizaciones bursatiles mas

importantes de la bolsa espafola.

Grafico. Evoluciéon de la cotizacion de Grifols.
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Grifols se ha convertido en el tercer es hoy el tercer fraccionador de sangre

Gracias a la compra de Talecris, Grifols

del mundo, con una facturacién esti-
mada superior a los 3.000 millones de
euros. Es la empresa espafiola que mas
empleados e inversiones tiene en

fraccionador de sangre del mundo,
facturando por encima de los 3.000
millones de euros, es la empresa

espaﬁOIa con mas empleados € EE.UU. Es la tercera de un exclusivo
inversiones en EEUU y controla, triunvirato, integrado también por
junto con Baxter y CSL, el 80% Baxter y CSL, que controla el 80% del
del suministro mundial de suministro mundial de hemoderivados.
hemoderivados. Esta industria tiende a la concentra-

cion debido a que existen muy eleva-

das barreras de entrada, no solo por la

necesidad de garantizar la asepsia del
producto, algo que no esta al alcance de cualquiera, sino también por la elevada
inversion en las instalaciones requeridas para desarrollar esta actividad de forma
segura. La compra de la filial de Novartis tiene sentido porque refuerza la seguri-
dad de su producto y dificulta la entrada a otros competidores.

Las capacidades de Grifols son impresionantes: poseen la mayor planta de pro-
duccién de plasma de Europa, situada en Parets del Vallés (Barcelona). En EE.UU.
tienen otras tantas en Melville (Nueva York), Los Angeles (California) y Clayton
(Carolina del Norte), ésta ultima una de las mayores del mundo en fracciona-
miento de sangre. En San Marcos (Texas, EE.UU.) han inaugurado una planta de
testado de sangre puntera con capacidad de analizar millones de muestras de
plasma al afo. El control de suministro de plasma puede ser estratégico en caso
de un conflicto bélico y, por ello, segun revelaciones de Wikileaks, el Unico activo
ubicado en Espafa con valor estratégico para el Departamento de Estado de los
EE.UU. es precisamente la planta de Parets del Vallés.
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La historia de Grifols es una gran noti-

cia para Espafa, que tiene pocos ante-
Hay tres factores Que han ° pana. 9 P
cedentes de empresas con una

contr,|b.U|d0 de manera fundamental posicion de liderazgo en un sector tec-
a su exito: la apuesta temprana por noldgico. Hay tres factores que han

la innovaci()n, la vocacion de contribuido de manera fundamental a
internacionalizacion y una gestion su éxito: la apuesta temprana por la in-
profesional con vision y ambicion. novacién, la vocacion de internaciona-

lizacion y una gestion profesional con
vision y ambicion.

Los Laboratorios Grifols fueron fundados en 1940 —pensemos que Espafa pasaba
el invierno de la posguerra mientras Europa vivia el infierno de la guerra mun-
dial— como centro de investigaciones clinicas y bioldgicas para el desarrollo de
reactivos y productos terapéuticos. En 1945, crearon el primer banco de sangre
privado espafiol, el Hemobanco. Obtuvieron el primer plasma liofilizado, invencion
que fue protegida mediante patente. En el ano 1950 el doctor José Antonio Gri-
fols impulso la técnica de la plasmaféresis, que consiste en volver a infundir los
hematies al donante inmediatamente después de extraccion, y poco después em-
pezaron a construir instalaciones para la fabricacion industrial. Es de suponer que
toda esta labor de innovacion se debid de hacer con recursos limitadisimos. Lo
que conto fue la voluntad de innovar con los medios que hubiera al alcance, un
rasgo intrinseco de su cultura empresarial. Actualmente la inversion en investiga-
cion y desarrollo representa el 5% de sus ingresos.

Grifols ha hecho apuestas farmacéuticas osadas y se ha atrevido con una terapia
para el Alzheimer. El desarrollo de farmacos para esta enfermedad del sistema
nervioso central es un sendero sembrado por los cadaveres de los sucesivos es-
tudios clinicos de fase Ill que no han conseguido llegar al mercado. Su ensayo cli-
nico, bautizado como AMBAR, ha reclutado a unos 350 pacientes de Alzheimer
sometidos a un tratamiento que combina la plasmaféresis y alterna infusiones de
albumina e inmunoglobulinas, con la finalidad de reducir el contenido de proteina
amiloidea en la sangre del paciente. La enfermedad de Alzheimer ha sido siempre
un escollo para la industria farmacéutica, porque no se entiende bien su etiologia
y es dificil demostrar la eficacia de una terapia cuando la Unica forma de medirla
es mediante tests de conducta. Asi pues, Grifols necesitard suerte y talento para
demostrar que su terapia funciona.

La estrategia de internacionalizacion ha sido otro factor que ha catapultado a Gri-
fols al éxito. Las empresas espafolas que han sabido salir de sus fronteras antes
del inicio de la crisis son las que la han sorteado mas eficazmente. Grifols se inicid
en América Latina y ha culminado el proceso con notable pericia mediante las
compras ya descritas.
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Al frente de la empresa han estado tres generaciones con probadas capacidades
gerenciales. El actual presidente, Victor Grifols, se ha formado como economista
e inicid su carrera como director comercial en la empresa familiar. El modelo ge-
rencial de Grifols desafia las convenciones y, por ejemplo, durante esta crisis ha
optado por mantener los salarios mientras reducia los dividendos.

La trayectoria de Grifols deberia alen-
tarnos a repetir el éxito en la industria

La trayectoria de Grifols es la prueba , Pe
biofarmacéutica y en otros sectores

de que en nuestro pai ued
eeuee . deSt 0 pb S S;: pue |e tecnoldgicos. Es la prueba viviente de
crear una industria basada en e gue en nuestro pais se puede crear una

conocimiento. industria basada en el conocimiento.

Sin embargo, no tenemos muchos
ejemplos como el de Grifols, lo que debe hacernos pensar que Espaia y, en ge-
neral, Europa, necesita generar condiciones capaces de dinamizar la inversion en
empresas innovadoras. Nuestras politicas econdémicas, industriales y cientificas
deberian encaminarse a crear un entorno propicio para atraer y retener a los me-
jores emprendedores. El caso de Grifols demuestra que es posible lograrlo.
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