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La complejidad del entorno actual, donde el cambio organizativo, tecnoldgico y directivo es
cada vez mads rdpido, ha provocado que las empresas no puedan desarrollar infernamente
t0dos l0s recursos que necesitan para crecer y mejorar sus ventajas competitivas. En este con-
texto y con estas necesidades de actuacion, durante las Ultimas décadas los acuerdos de

cooperacion vy las fusiones/adquisiciones han adqui-
rido una mayor relevancia como métodos de creci-
miento permitiendo a las empresas incrementar su
poder de mercado, entrar en nuevos mercados y
combinar © acceder a NUevos recursos y capacida-
des (Hagedoorn y Duysters, 2002; Porrini, 2004).

En este sentido, la fendencia observada en los acuer-
dos de cooperacion y en las fusiones y adquisiciones

es similar a partir de los anos 90, y es reflejo de la rees-
tructuracion global de las estrategias de las empresas
como respuesta a los cambios que se producen en las
economias de mercado. En el caso de Europa, os pro-
cesos de concentracion mediante fusiones y adquisi-
ciones han seguido una evolucion ciclica, incremen-
tandose en la década de los noventa y descendiendo
sustancialmente en los Ultimos anos (Campa, 2004). Por
otra parte, las alianzas estratégicas han desempenado
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un papel muy importante en el gjuste de las empresas
europeas y, en especial de las espanolas, no sélo a los
retos de la globalizacién y el cambio tecnoldgico, sino
famibién a los de los procesos de integracion y conso-
lidacion de la Unién Europea. En este marco, las alian-
zas se ha utilizado en una doble direccion: para entrar
en paises de dificil acceso y para acelerar la expansion
internacional (Garcia Canal, 2004).

Por lo tanto, a nivel mundial y europeo la elecciéon en-
fre las fusiones y adquisiciones y los acuerdos de coo-
peraciéon como métodos de crecimiento es cada vez
mas significativa. Ahora bien, una de las dreas donde
se han llevado a calbo un mayor nimero tanto de fu-
siones y adquisiciones como de acuerdos de coope-
racion son las Tecnologias de la Informacion y la Co-
municacion —TIC— (Amesse et al., 2004). Esto es asi
porque las TIC juegan un papel muy importante en el
proceso de transformacion de la economiay son una
fuente de competitividad para las empresas.

De hecho, las tecnologias de la informaciéon y co-
municacion estan presentes en la mayoria de os pro-
cesos de las empresas v su incorporacion afecta a un
amplio nimero de actividades de la empresa. Las TIC
tienen efectos positivos en los resultados empresaria-
les, en concreto, reducen el gasto en produccion,
comunicaciéon interna y recursos humanos, y au-
mentan la inversion en tecnologia y en servicios de
consultoria y colaboracién. Por este motivo, la utiliza-
cién de las TIC ha pasado de ser una opcidn pPoco
generdlizada en las prdcticas empresariales, y mds
bien de soporte, a convertirse en una necesidad pa-
ra seguir siendo competitivas e incluso generar ven-
tajas competitivas diferenciales.

Las empresas de la Europa de los 15 (EU-15) (2) no son
ajenas a la importancia mundial de este sector, de
las 50 empresas principales a nivel mundial en el sec-
torde las TIC (1), 12 pertenecen a paises de la UE-15.
En concreto, entre las 20 primeras se sitian dos em-
presas alemanas -Siemens y Deutsche Telecom-, una
francesa —France Telecom—, una briténica —Vo-
dafone—, asi como una filandesa —Nokia-— y una
italiana —Telecom Italio/Olivetti—, mientras que la es-
panola Telefonica se situa en el puesto 26 del ranking.

Las alternativas de alianzas y combinacion de em-
presas, relacionadas directa o indirectamente con las
tecnologias de la informacion se han presentado de
formas muy variadas. A modo de ejemplo, cabe re-
cordar el caso del Banco Santander Central Hispano
SA cuando en 2000, junto con ofras entidades finan-
cieras europeas, la ademana Commerzibank AG, la
briténica Royal Bank of Scotland Group PLC, la italiana
SanPaolo IMI SpA y la francesa Societe Generale SA
establecid una empresa conjunta en la que cada so-
cio poseia el 20% del capital para ofrecer servicios fi-
nancieros al mercado de capitales via intermet en di-
chos paises. Otro caso fue el de la empresa francesa

France Telecom vy la sueca Ericsson, que en el ano
2004 acordaron la formaciéon de una alianza estraté-
gica para proveer servicios IP multimedia a nivel su-
pranacional. Lo mismo ha sucedido con las fusiones
y adquisiciones. Asi, podemos recordar cuando en
2003 Telefonica llevéd a cabo una adquisicion que le
permitid alcanzar el 59,2% del capital de Antena 3 Te-
levision por 117.65 millones euros; o en 2004 cuando
la empresa espanola Amadeus Global Travel Distribu-
fion SA logrd el control del 55 % de Opodo mediante
la adquisicion del 38% del capital para ofrecer pro-
ductos y servicios relacionados con el turismo online.

Desde principios de la década de los ochenta, la
mayor parte de la literatura dedicada al sector de
tecnologias de la informacién ha centrado su aten-
cién en el estudio del papel de las alianzas estrate-
gicas en un contexto de cambios tecnoldgicos vy
nuevas tecnologias emergentes. Esto es debido a
gue las tecnologias de la informacién es una de las
dreas donde se redlizan la mayor parte del total de
las alianzas estratégicas, llegando en la década de
los noventa a alcanzar el 50% (Hageedorm y Duysters,
2002; Amesse et al., 2004).

Sin embargo, hasta hace relativamente poco tiempo,
el andlisis de las fusiones y adquisiciones ha recibido
muy poca consideracion en los estudios dedicados al
sector de las tecnologias de la informacion. Esto se de-
e a gue las fusiones y adquisiciones han sido consi-
deradas como una forma de gobierno ineficiente pa-
ra hacer frente al cambio y la innovaciéon tecnoldgicos
(Amesse et al., 2004). Sin embargo, existen ejemplos
muy significativos que han puesto de manifiesto que
éstas, fambién pueden ser instrumentos adecuados
para una direccidn con éxito de los procesos de cam-
bio tecnoldgico (Inkpen et al., 2000).

Anhora bien, a pesar de la existencia de abundante li-
teratura sobre métodos del crecimiento todavia hay
muchas cuestiones relacionadas con el empleo de
las fusiones y adquisiciones o las alianzas estratégicas
como formas de crecimiento externo que requieren
de un mayor estudio e investigacion. Asimismo, son
escasos los estudios empiricos que se centran en la
Unidn Europea y que hayan tratado de aportar evi-
dencia empirica en sectores concretos y especificos
que destaguen por su importancia y su impacto so-
bre la economia global, como las TIC a nivel global
o comparando por paises. En este sentido, conside-
ramos que el comportamiento de las empresas eu-
ropeas, por razones, fundamentaimente, culturales y
econdmicas, es diferente al de las empresas ameri-
canas o japonesas, por lo cual es necesario desa-
rrollar estudios que analicen los patrones de com-
portamiento de las mismas (Hoffmann vy
Schaper-Rinkel, 2001; Mayrhofer, 2004).

Por todo ello, el presente frabajo tiene como objetivo
la caracterizacion y comparacion de las operaciones
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de crecimiento extermno (acuerdos de cooperacion y
fusiones y adquisiciones) que han sido llevadas a ca-
o por y entre empresas pertenecientes a la Europa
de los 15, durante el periodo 2000-2004 y que estan
vinculadas a actividades de tecnologias de la infor-
macion y la comunicacion. Nuestro objetivo es mos-
frar una panordmica descriptiva del empleo de estos
métodos de crecimiento y la importancia que han te-
nido para el proceso de desarrollo y crecimiento em-
presarial de las empresas en la Unidn Europea duran-
fe los Ultimos anos. Para ello, en el siguiente apartado
se muestra la metodologia empleada para la identi-
ficacion y obtencion de la informacion, en el tercero
se propone los diversos andlisis descriptivos, asi como
su interpretacion. Y finalmente, se presentardn una se-
rie de conclusiones a la luz de los resultados obtenidos.

METODOLOGIA ¥

Con el objetivo de analizar las operaciones de creci-
miento externo en actividades relacionadas con las TIC
en el dmbito europeo, se ha empleado como fuente
de informacion secundaria la base de datos SDC Pla-
finum: M&A and alliances. En este sentido, se ha se-
leccionado una poblaciéon en la que se recogen las
operaciones de crecimiento, en concreto, acuerdos
de cooperacion y fusiones/adquisiciones mayoritarias,
llevadas a cabo por empresas de la Unidn Europea de
los 15 (los 15 paises miemibros de la UE hasta mayo de
2004) en los Ultimos anos, desde 2000 al 2004.

Como podemos observar en el cuadro 1, el total de
operaciones de crecimiento consideradas para el pe-
riodo 2000-2004 fue de 9.498 de las cuales el 26% co-
rresponden a acuerdos de cooperacion y el restante
74% a fusiones y adquisiciones. Estas proporciones son
similares a las encontradas en otros trabajos que con-
sideran los dos tipos de operaciones (Balakrishnan y Ko-
za, 1993; Nohria y Piskorski, 1997).

Gran parte de las operaciones se ha llevado a cabo
durante los dos primeros anos, coincidiendo con la
tendencia que se observa a nivel mundial. Durante la
década de los noventa se asistid a un gran creci-
miento en el nimero y volumen de operaciones a ni-
vel mundial, principaimente, de las fusiones y adqui-
siciones. En el caso Europeo, este crecimento estuvo
motivado por el deseo de alcanzar mayor tamano
competitivo, mayor cuota de mercado, obtener si-
nergias operativas, reducir o compartir costes y anti-
ciparse a la introduccion del Euro.

A partir del 2001 se observa un cambio en la tenden-
cia, en concordancia con la recesiéon econdémica
global, los cambios en la legislacion ambiental y la in-
certidumbre provocada por el terrorismo (Metwalli y
Tang, 2003). El cuadro 1 muestra la tendencia decre-
ciente en ambos fipos de operaciones desde el ano
2000 (Campa, 2004; Garcia Canal, 2004). Aungue la

mayoria de la literatura se ha centrado en el estudio
de la evolucién de las fusiones y adquisiciones como
procesos en forma de ola (Rodes-Kropf y Viswanathan,
2004), podemos observar que las alianzas fambién si-
guen la misma tendencia. De este modo, del total de
operaciones, 3.441 (36,23%) se concentran en el ano
2000, siendo mayor en términos relativos las opera-
ciones de cooperacion (47,78% de las alianzas) que
los procesos de integracion y participacion (32,14%
de las fusiones y adquisiciones). La disminucion del nu-
mero de operaciones es superior al 50% en los si-
guientes dos anos (2001 y 2002), tendiendo a estabi-
lizarse con ambos casos a partir del 2003.

Tomando como referencia esta poblacion, se han se-
leccionado varias muestras, en funcion de la perte-
nencia de las empresas participantes y/o del acuer-
do de cooperacién a los sectores o ramas de
actividad que conforman las llamadas Tecnologias
de la Informacion y de la Comunicacion. La identifi-
cacion de estos sectores se ha llevado acabo a par-
tir de la nueva version NAICS 2002 (3), que captura
con mayor detalle los diferentes sectores de actividad
de las empresas (4).

A partir de estos codigos NAICS, se ha procedido a
buscar los equivalentes SIC de los mismos, con base
en la informacion que publica el Gobierno de los Es-
tados Unidos en relaciéon a las equivalencias entre las
dos clasificaciones, NAICS 2002 y SIC 1987. El anexo
recoge la relacion de codigos SIC que identifican los
diferentes sectores comprendidos en las TIC. De esta
forma, del total de operaciones recogidas de la ba-
se de datos SDC Platinum, se han seleccionado tan-
fo los acuerdos de cooperacion como las fusiones y
adquisiciones en las que alguna de las partes y/o el
propio acuerdo estdn presentes en alguno de los di-
gitos SIC que representan las TIC.

El cuadro 1, en su parte derecha, recoge el total de
operaciones de dlianzas y fusiones/adquisiciones que
se han realizado entre los anos 2000-2004 en el sec-
tor de tecnologias de informacién y comunicaciones.
Estos datos ponen de manifiesto la enorme impor-
fancia de esta industria respecto a la participacion en
el total de operaciones a nivel Europeo. Asi, el total de
operaciones de crecimiento externo en actividades
de tecnologias de la informacién y comunicacion es
de 4.065, esto es, el 42,8% de las operaciones de de-
sarrollo en Europa entre los anos 2000-2004 han es-
tado relacionadas por 0 con empresas pertenecien-
tes a este sector. Asi, por ejemplo, y dado que la
mayor parte de las operaciones de este periodo se
concentraron en el afo 2000, en este ano el nime-
ro de alianzas en tecnologias de la informacion y co-
municaciones representa el 64% del total de alianzas
realizadas y el 30% del total para el periodo consi-
derado; mientras que las fusiones y adquisiciones
constituyen el 45,8% del total realizadas ese ano y el
14,7% del total del periodo.
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CUADRO 1
DISTRIBUCION TEMPORAL DE LAS ALIANZAS ESTRATEGICAS
Y FUSIONES Y ADQUISICIONES EN EL PERIODO 2000-2004

Todos los sectores

Alianzas Fusiones/Adquisiciones
ANO Ne Frec% Ne Frec%
2000 1185 47,8 2256 32,1
2001 623 72,9 1633 55,4
2002 231 82,2 1012 69,8
2003 253 92,4 1122 85,8
2004 188 100 995 100
TOTALES 2480 26,0 7018 74,0

Sector TIC
Alianzas Fusiones/Adquisiciones
N°e Frec% Ne Frec%
757 56,86 1034 37,82
314 23,58 688 25,17
91 6,83 345 12,61
96 7,21 338 12,37
76 5,70 329 12,03
1331 100 2734 100

FUENTE: Elaboracién propia a partir de SDC Platinum, de Thomson Financial Services.

CUADRO 2,
SUBMUESTRAS Y ACUERDOS DE COOPERACION DE FUSIONES/ ADQUISICIONES

Alianzas

ALIANZATIC: el acuerdo tiene su actividad principal en TICs
pero los socios No

SOCIOITIC: uno de los socios tiene su actividad en TIC
pero el acuerdo no

ALIANYSOCTIC: alguno de los socios y el acuerdo
se desarrollan en TIC

Fusiones/ Adquisiciones

ADQITIC: sélo la empresa adquiriente tiene su
actividad principal en TIC
OBJTIC: sélo la empresa objetivo desarrolla su
actividad principal en TIC

ADQYOBJTIC: ambas empresas desarrollan
su actividad en TIC

FUENTE: Elaboracion propia

En cualquier caso, e igual que para el total de opera-
ciones, el cuadro 1 muestra la tendencia decrecien-
te en ambos tipos de operaciones desde el ano 2000.
Los datos mds recientes indican que, fanto las alianzas
(mds del 40%) como las fusiones y adquisiciones (33%)
siguen manteniendo una posicion muy fuerte frente a
otro tipo de actividades. Asimismo, y como puede ob-
servarse, es mds frecuente gque las empresas recurran
a las fusiones/adaguisiciones como métodos de creci-
miento porque permiten un mayor control. Posible-
mente, esto esté relacionado con el fipo de actividad
y la necesidad de las empresas de profeger sus ven-
tajas competitivas, especialmente si estdn relaciona-
das con desarrollo de tecnologias e innovaciones.

Ahora bien, con el objetivo de mostrar con mayor am-
plitud la variacion e implicacion de las empresas en
actividades de tecnologias de informacion y comuni-
caciones, la muestra de alianzas y la muestra de fu-
siones/adquisiciones recogen, en cada caso, tres sub-
muestras, que permiten abarcar toda la  actividad
empresarial directa o indirectamente relacionada con
este sector y que se describen en el cuadro 2.

Como puede observarse, respecto a las submuestras
de dlianzas estratégicas (cuadro 3) las alianzas donde,
tanto el socio como la actividad de la alianza, estdan
relacionadas con las TIC son las mds numerosas
(563,8%), es decir, las empresas que realizan activida-
des relacionadas con las tecnologias de la informa-

cién y comunicaciones utilizan las alianzas para ex-
pandir su actividad en dreas muy relacionadas, en
nmenor cuantia para crecer en dreas No relacionas con
las TIC (40,12%), siendo lo menos frecuente el empleo
de las alianzas como una forma de entrar al sector por
empresas procedentes de otros sectores (6%).

Respecto a las fusiones y adquisiciones (cuadro 4), el
mayor nUmero de operaciones se realizan entre em-
presas dedicadas a las tecnologias de la informacion
(57,3%), seguidas por las operaciones de entrada al
sector por parte de empresas dedicadas a otra ac-
tividad (26,7%) y por ultimo, sélo el 16% de las ope-
raciones son redlizas por empresas del sector que
fratan de diversificarse entrando en otros sectores me-
diante el uso de adquisiciones.

La comparaciéon de estas seis submuestras pone de
manifiesto que ambos tipos de operaciones se em-
plean fundamentalmente para crecer dentro del
sector, mientras que si lo que se busca es entrar al
sector se opta mds por la fusibn/adquisicion de una
empresa instalada, esto es, se prefiere el control de
la actividad que compartilo con otro/s socios. Asi-
mismo, cuando la empresa crece en actividades
fuera del sector prefiere no ariesgarse y compartir la
incertidumibre y costes de la operacién con ofras em-
presas que adquirir un ComMPromMiso MAyor y menos
ireversible a fravés de la toma de participacion en el
capital o la infegracién con otras empresas.
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’ CUADRO 3
EVOLUCION DE LAS SUBMUESTRAS DE ALIANZAS
ESTRATEGICAS
Muestra ALIANZATIC SOCIOTIC ALIANYSOCTIC
Ano Ne Frec (%) N°  Frec (%) N° Frec (%)
2000 50 61,7 283 53,0 424 59,2
2001 18 22,2 126 23,6 170 23,7
2002 5 6,2 32 6.0 54 7.5
2003 5 6.2 47 8.8 44 6.1
2004 3 3.7 46 8.6 24 3.4
Totales 81 100 534 100 716 100

FUENTE: Elaboracién propia

LAS ALIANZAS ESTRATEGICAS EN TIC EN LA UNION

EUROPEA ¥

Los acuerdos de cooperacion entre empresas cons-
fituyen un medio del gue disponen las empresas pa-
ra poner en prdctica la estrategia empresarial, tanto
a nivel corporativo o global como a nivel de nego-
cio. Entre las razones generales que explican la co-
operacion entre empresas, se encuentra el deseo de
los socios de compartir costes y riesgos, el acceso a
recursos complementarios, entre ellos, los de cardc-
ter tecnoldgico; y el acceso a nuevos mercados y/o
productos (Montoro Sénchez y Ortiz de Urbina Criado,
2005). A continuacion, vamos a analizar algunas de
las caracteristicas principales que presentan las sub-
muestras de alianzas seleccionadas relacionadas
con actividades de tecnologias de la informacion y
comunicacion.

En primer lugar, y respecto al fipo de actividad, el
cuadro 5 recoge las operaciones de las fres sub-
muestras clasificadas en el cédigo SIC correspon-
diente de tecnologias de la informacién y comuni-
cacioén, agrupados en dos digitos. Como puede
observarse la mayoria de las operaciones se ubican
en el grupo 73 (servicios de negocios) seguido por el
grupo 48 (comunicacion, telefonia).

Una de las caracteristicas clave en el caso de las
dlianzas estratégicas es el nUmero de socios que
participan y colaboran en la misma. El nimero de
socios determina la forma de trabajo, de intercam-
bio de informacién y de coordinaciéon para lograr
una adecuada redlizaciéon de las actividades del
acuerdo lo que puede condicionar el éxito de la
alianza. Asi, se ha considerado importante mostrar la
distribucion de acuerdos de cooperaciéon en funcion
del nimero de socios en las tres suomuestras. El cua-
dro 6 permite concluir, en consonancia con la ma-
yoria de la evidencia empitica al respecto, y con
mayor importancia en el caso de este sector, que
entormno al 90% de las operaciones se realizan entre
dos socios lo que confirma la evidencia empirica de
estudios anteriores (Garcia-Canal, 1999).

) CUADRO 4

EVOLUCION DE LAS SUBMUESTRAS DE FUSIONES
Y ADQUISICIONES

Muestra ADQTIC OBJTIC ADQYOBJTIC
ARO Ne Frec (%) N° Frec (%) N° Frec (%)
2000 145 33,1 246 33,7 643 41,1
2001 124 28,3 181 24,8 383 24,5
2002 56 12,8 116 15,9 173 11,0
2003 47 10,7 104 14,2 187 11,9
2004 66 15,1 83 11,4 180 11,5

Totales 438 100 730 100 1566 100

FUENTE: Elaboracién propia

En cuanto al tipo de acuerdo, el cuadro 7 permite ob-
servar los datos relativos a acuerdos que implican la
creacion de una empresa conjunta respecto a los
acuerdos donde no se instaura ningun fipo de propie-
dad, y en éstos, la actividad objefo de la colaboracion.
Asi, cuando las empresas de otros sectores utilizan la
cooperacion para entrar en el negocio de las fecno-
logias de la informacién, se emplea en mds de la mi-
tad de las ocasiones la empresa conjunta como forma
de cooperacioén, siendo menos frecuentes los acuer-
dos de cooperacion contractuales. Estos resultados
son congruentes con la mayoria de la evidencia pre-
via respecto al tipo de forma contractual de la alianza
en los acuerdos de cooperacion a nivel europeo (Gar-
cia-Canal, 1999). En el caso de que las empresas del
sector decidan ampliar sus actividades —bien me-
diante expansién o diversificacion—, el empleo de la
empresa conjunta se hace en un tercio de las ocasio-
nes, siendo las alianzas en actividades de marketing los
acuerdos contractuales mds empleados.

Oftro aspecto importante que hemos analizado es la
direccion del crecimiento de la empresa. Esto es, en
gue medida el acuerdo de cooperacion ha permiti-
do ala empresa continuar en la misma actividad (es-
trategia de expansién) o cambiar de actividad y de-
sarrollar negocios nuevos mds (estrategia de
diversificacion relacionada) o menos relacionados (es-
tfrategia de diversificacion no relacionada) con la ac-
fividad principal de la empresa. De hecho, una de las
caracteristicas mds destacables de la cooperacion es
gque es un método de crecimiento que permite im-
plantar estrategias de diversificacion empresarial (Noh-
ria y Piskorski, 1997; Piskorski, 1999; Vonortas, 1999). En
este sentido, la diversificacion mediante acuerdos de
cooperacion y dlianzas estratégicas, se define como
la enfrada de la empresa en nuevas lineas de activi-
dad a fravés de alguna forma de cooperacion (Mon-
toro Sénchez y Ortiz de Urbina Criado, 2005).

Para llevar a cabo este andlisis, se han comparado los
codigos SIC principales de las empresas con el SIC
principal del acuerdo de cooperacion, y se ha apro-
ximado la medida a fravés de una variable categdri-
ca que toma tres valores: valor 0 si los cuatro digitos
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) CUADRO 5 )
CODIGO SIC TIC DE LAS OPERACIONES DE COOPERACION
ALIANZATIC SOCIOTIC socios ALIANYSOCTIC alianza
SIC TIC No Frec (%) No Frec (%) No Frec (%) No Frec (%)
27 0.0 0.0 40 7.5 52 7,3 24 3.4
36 0.0 0.0 3 0.6 3 0.4 0 0.0
48 9.0 111 117 21,9 233 32,5 173 24,2
73 67,0 82,8 357 66,8 379 52,9 478 66,7
78 3.0 3.7 15 2,8 40 5.6 37 5.2
79 1.0 1.2 1 0.2 7 1.0 3 0.4
89 1,0 1.2 1 0.2 2 0.3 1 0.1
TOTAL 81,0 100 534 100 716 100 716 100
FUENTE: Elaboracion propia.
) CUADRO 6 )
NUMERO DE SOCIOS EN LAS ALIANZAS ESTRATEGICAS
ALIANZATIC SOCIOTIC ALIANYSOCTIC
N° Socios o o o
N° Frec (%) N° Frec (%) N° Frec (%)
Dos socios 71 87.7 489 91,6 650 90,8
Tres socios 6 7.4 34 6.4 52 7.3
Cuatro socios 3 3.7 7 1,3 11 1.5
Cinco socios 1 1,2 3 0.6 3 0.4
Mds de cinco socios 0 0.0 1 0.2 0 0.0
TOTAL 81 100 534 100 716 100
FUENTE: Elaboracion propia.
CUADRO 7 )
TIPO DE ACUERDO DE COOPERACION
) ALIANZATIC SOCIOTIC ALIANYSOCTIC
=0 CRERIEER No Frec (%) No Frec (%) No Frec (%)
Acuerdos de fabricacion 0 0.0 19 3.6 0 0.0
Acuerdos de marketing 2 2,5 117 21,9 31 4,3
Acuerdos de |+D 1 1.2 31 5,8 8 1.1
Acuerdos de aprovisamiento 1 1,2 3 0,6 3 0,4
Empresas conjuntas 4 56,8 179 33,5 245 34,2

NOTA: (*) Porcentaje respecto al total de acuerdos dela submuestra

, el resto de los casos no estdn tipificados en la base de datos.

FUENTE: Elaboraciéon propia.

son iguales (por fanto, estrategia de expansién o no di-
versificacion); valor 1 en los casos en los que coinciden
los 2 primeros digitos SIC pero no los cuatro (estrategia
de diversificacion relacionadal); y valor 2 en los casos
en los gque son diferentes los codigos a nivel de 2 y 4
digitos (estrategia de diversificacion no relacionada).
El cuadro 8 en la pdgina siguiente recoge los datos.

Como puede observarse, cuando tanto alguno de
los socios como la alianza se ubican en actividades
de tecnologias de informacién y comunicacion, la
dlianza responde a un deseo o necesidad de la em-
presa de crecer en la misma linea manteniendo una
estrecha relacién con la actividad bdsica que desa-
rrolla. Por tanto, las alianzas son instrumentos para de-
sarrollar principalmente procesos de expansion por
parte de la empresa (cerca del 70% de las opera-
ciones), seguidos en algunos casos por estrategias
de diversificaciéon relacionada (19%) y en menor
cuantia, de diversificacion no relacionada.

Estos datos muestran una perspectiva de crecimiento
diferente ala que reflejan las otras dos submuestras de
alianzas. Asi, cuando la empresa pertenece a alguna
rama de las TIC, aungque en un tercio de las ocasiones
emplea la dlianza para crecer en la misma actividad,
es mds importante el peso del crecimiento con el ob-
jetivo de diversificarse hacia actividades nuevas (70%).
En estos casos, normalmente suele ser para negocios
que implican un crecimiento radicamente diferente,
es decir, diversificacion no relacionada (51,3%). En
cuanto al caso de empresas que emplean las alian-
zass para entrar al sector de TIC, la mayoria de las alian-
zass responde a la busqueda por parte de la empresa
de negocios no relacionados (casi el 83%).

En cuanto al pais donde se ubican las actividades de
la cooperacion, el cuadro 9 recoge los datos para las
fres submuestras, y dado gque la mayoria de los acuer-
dos son entre dos socios, tamibién recoge informacion
del pais de procedencia de los dos socios (0 dos so-
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CUADRO 8
DIRECCION DEL CRECIMIENTO EN LOS ACUERDOS COOPERACION

Diversificacién para ALIANZATIC SOCIOTIC ALIANYSOCTIC

las empresas N° Frec (%) N° Frec (%) N° Frec (%)
No diversificacion 0 0.0 158 29,6 490 68,4
Diversifi. Relacionada 14 17.3 102 19.1 136 19.0
Diversifi. No Relacionada 67 82,7 274 51.3 90 12,6
TOTALES 81 100 534 100 716 100

NOTA: (*) Porcentaije respecto al total de acuerdos de la submuestra, el resto de los casos no estan tipificados en la base de datos.

FUENTE: Elaboracién propia.

CUADRO 9
PROCEDENCIA DE LOS SOCIOS Y ACTIVIDAD DE LA ALIANZA
Pais ALIANZATIC SOCIOTIC ALIANYSOCTIC
N° Frec (%) N° Frec (%) N° Frec (%)
Mismo pais 47 58,0 315 59,0 403 56,3
Diferente pais 34 42,0 219 41,0 313 43,7
Alianza crossborder 3 3.7 19 3.6 27 3.8
No crossborder 78 96,3 515 96,4 689 96,2
TOTALES 81 100 534 100 716 100

FUENTE: Elaboracion propia.

cios mds importantes cuando son mds los participan-
tes). Asi, y como puede observarse para las tres sub-
muestras, el 50% de las colaboraciones se desarrollan
en Gran Bretana (mds del 30%) y Alemania (en tormo
al 15%), ofro 15% aproximadamente en varios paises
al mismo tiempo o fuera de la Unidon Europea, estan-
do el restante 30% distribuido de forma muy fragmen-
tada en el resto de los paises considerados en el estu-
dio, siendo Espana uno de los paises donde se realizan
un importante nimero de colaboraciones.

Finalmente, por lo que se refiere a la utilizacion de las
alianzas como formas de internacionalizacion, he-
mos analizado diferentes cuestiones al respecto. Asi,
como puede observarse en el cuadro 10, entorno al
60% de las operaciones se realizan entre socios del
mismo pais, localizdndose la alianza en la mayoria
de los casos en el mismo pais de los socios (No cross-
border). Asi, y como se puede ver en el cuadro 11,
para ambos socios de la alianza, en un tercio de los
Ccasos, las operaciones de crecimiento implican la
salida a mercados extranjeros vy, por tanto, la interna-
cionalizaciéon de las empresas. Sin embargo, en la
mayoria de las ocasiones (dos tercios) los acuerdos
de cooperacion no responden a procesos de inter-
nacionalizacion si no gue se opta por el crecimiento
dentro de las fronteras nacionales.

LAS FUSIONES Y ADQUISICIONES EN TIC EN LA UNION

EUROPEA ¥

El crecimiento externo supone la adquisicion de re-
Ccursos y capacidades en el mercado. Las alternati-

vas principalmente son dos: la adquisiciéon o la fusion
con empresas que ya estaban en funcionamiento
(Cuervo Garcia, 1999, 2001). El crecimiento externo
permite ala empresa un acceso mas rapido a los re-
cursos y capacidades que necesita (Barney, 1988;
1999), ya sean recursos/capacidades suplementa-
rios (es decir, lograr mas de los actuales) y de recur-
sos/capacidades complementarios (lograr recur-
sos/capacidades que combinen con los existentes)
(Wernerfelt, 1984).

En cuanto a las operaciones externas, en primer lugar,
y siguiendo la tipica distincién entre fusiones y adqui-
siciones, se puede observar que las fres submuestras
presentan composiciones diferentes aunque en los
fres casos el nimero de adquisiciones es superior al
de fusiones (cuadro 12). Asi, los casos donde las em-
presas adquirentes realizan actividades de tecnolo-
gias de la informacién y comunicacién y llevan a ca-
bo operaciones de crecimiento con el objetivo de
entrar en nuevas actividades, la opcidn de hacerlo a
fravés de una fusion o adquisiciéon en media es prdc-
ficamente similar. Ahora bien, mientras que al inicio
del periodo considerado el nimero de fusiones y ad-
quisiciones es el mismo, y durante los siguientes anos
las adquisiciones superan ligeramente las fusiones,
se produce un cambio de tendencia al final del pe-
riodo con un mayor nimero de fusiones frente a las
adaquisiciones. Este panorama podria responder a un
proceso de incremento de tamano y diversificacion
por parte de las empresas adquirentes mediante la
foma de participacion en otras empresas, que a ni-
vel sectorial culmina con una mayor consolidacion y
concentfraciéon de la industria mediante fusiones.
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CUADRO 10
PAIS DE LAS ACTIVIDADES DE LAS ALIANZAS Y LAS FUSIONES Y ADQUISICIONES
ALIANZATIC SOCIOTIC ALIANYSOCTIC ADQTIC OBJTIC ADQYOBJTIC
Socio 1 Socio 2 Alianza S1 S2 A S1 S2 A Adquiriente Obj A O A O

Alemania 13,6 14,8 12,3 21,3 23,2 17,8 151 156 124 14,8 14,6 18,4 17.0 17,8 17.6
Austria 1.2 0,0 0.0 04 0.7 06 08 07 08 1.4 2,5 1.5 23 2,2 2,4
Bélgica 1,2 2,5 2,5 1,3 1.3 09 27 20 1.4 2,3 3.0 2,6 38 2,7 2,5
Dinamarca 2,5 2,5 2,5 0.7 09 04 08 08 03 5.3 2,5 1.4 1.8 2,3 2,4
Espana 8,6 3,7 2,5 3,7 3.4 32 57 68 57 3,9 4,6 63 68 54 6,8
Finlandia 3.7 1.2 0.0 2,4 24 1.7 28 32 1.8 71 8.0 4,4 48 8.1 7,3
Francia 74 123 9.9 7,1 90 a1 7,7 7,7 49 10,5 9.4 11,9 11,2 13 13,8
G Bretana 37,0 37,0 33,3 42,1 40,4 35,6 41,8 394 33,2 31,3 31,1 33,3 30,0 27 25,8
Grecia 0.0 0.0 0.0 02 00 02 1.1 11 1,3 3.0 3.2 1.1 11 1.6 1.7
Ihanda 2,5 2,5 1,2 2,6 1,7 07 08 15 10 2,3 1.4 05 1.1 0.6 1.5
Italia 8.6 11,1 8.6 6,6 5,6 67 80 88 84 5.5 6,2 73 82 9.0 7.9
Luxemburgo 2,5 0,0 0.0 0,7 04 02 08 06 03 1.6 0 04 05 0.8 0.4
Paises Bajos 4,9 2,5 2,5 39 34 2,4 50 4,6 2,9 3,4 7.3 2,7 3,4 4,0 3,8
Portugal 0.0 2,5 1,2 0,7 0.9 06 1.1 10 1.0 1.6 1.4 2,9 33 1.6 1.9
Suecia 6.2 7.4 4,9 60 6,6 4,3 57 6,1 4,2 6,2 5,0 53 45 3.9 4,2
Oftros paises 0.0 0,0 14,8 00 0.0 21 00 00 25

Varios paises 0,0 0,0 3,8 00 00 185 00 00 17,9

europeos

FUENTE: Elaboracioén propia.

Las operaciones donde las empresas adquiridas son
las que realizan actividades de tecnologias de la in-
formacion y comunicaciony, por ello, son operaciones
de crecimiento donde lo que se busca es entrar en es-
ta industria, la opcién de hacerlo a través de una ad-
quisicion es, en media, casi el doble que a través de
una fusion. En estos casos, las adqguisiciones se em-
plean como una forma de entrada en estas activida-
des. Ahora bien, mientras que al inicio del periodo con-
siderado, y durante los anos siguientes el nimero de
adquisiciones era relativamente superior al de fusiones,
a medida que avanza el periodo se puede observar
una reduccién en el nimero de adquisiciones y un
acercamiento en cuanto a la proporcion de adquisi-
ciones y fusiones. En cuanto a estas Ultimas, presentan
un comportamiento ciclico descendente. En linea con
lo indicado en el caso de la submuestra de empresas
adquirentes, todo esto es resultado del nivel de con-
centracion gque se va produciendo en la industria.

Finalmente, en la submuestra donde tanto empre-
sa objetivo como adquirente realizan actividades
de tecnologias de la informacién y comunicacion'y,
por tanto, las operaciones responden a un creci-
miento en actividades directamente relacionadas,
muy proximas y complementarias a la actividad ori-
ginal de las empresas, la opcidn de hacerlo a tra-
vés de una adquisicién es, en media, superior a la
de fusionarse. Respecto a la evolucion a lo largo del
periodo objeto de estudio, mientras que al inicio del
periodo y durante los anos siguientes el nimero de
adquisiciones era relativamente superior al de fu-
siones, a medida que avanza el periodo se puede
observar una reduccién en el nimero de adaguisi-
ciones y un acercamiento en cuanto a la propor-

cion de adquisiciones y fusiones, cambiando la ten-
denciay siendo en 2004 casi el doble el nUmero de
fusiones frente a las adquisiciones. De nuevo, este
cambio de tendencia en cuanto al tipo de opera-
cion, indica claramente que la via de crecimiento
en la misma actividad conlleva en Ultima instancia
a operaciones importantes de concentracion de
empresas resultado en una consolidacion general
de la industria.

Por lo que se refiere al tipo de actividad, el cuadro 13
muestra las operaciones de las fres submuestras clo-
sificadas en funcidn del codigo SIC correspondiente
de tecnologias de la informacion y comunicacion,
agrupados en dos digitos. Los datos permiten obser-
var como la mayoria de las operaciones se ubican
en el grupo 73 seguido por el grupo 48, como en el
caso de las alianzas estratégicas.

Respecto al porcentaje de capital adquirido (gréfico
1), en los tres submuestras en torno al 50% de las
operaciones suponen la adqguisicion del 100% del
capital de la empresaq, el resto tienden a ser adqui-
siciones mayoritarias que implican la adquisicion de
mds del 50% de la empresa objetivo. En cuanto al
volumen de la operacion, el cuadro 14 muestra la
distribucion en diferentes intervalos medidos en mi-
llones de euros. Como puede observarse, aunque al-
gunas de las fusiones y adquisiciones superan los cin-
co mil millones de euros, en toro a la mitad de las
operaciones no superan los 10 millones de euros, lle-
gando a dos fercios de las submuestras las opera-
ciones de hasta 50 millones de euros y al 80% las
compras que implican un pago de 100 millones de
euros.
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CUADRO 11
INTERNACIONALIZACION DE LOS SOCIOS
ALIANZATIC SOCIOTIC ALIANYSOCIOTIC
Internacionalizacién Socio 1 Socio 2 Socio 1 Socio 2 Socio 1 Socio 2
N°  Frec (%) N°  Frec (%) N° Frec (%) N° Frec (%) N° Frec (%) N° Frec (%)
Internacionalizacion 23 28,4 20 24,7 157 29,4 152 28,5 219 30,6 198 27,7
No intemacionalizaciéon 58 71,6 61 75,3 377 70,6 382 71,5 497 69,4 518 72,3
TOTAL 81 100 81 100 534 100 534 100 716 100 716 100
FUENTE: Elaboracioén propia.
CUADRO 12 5
TIPO DE OPERACION Y ANO
Tipo de operaciéon 2000 2001 2002 2003 2004 TOTALES

Submuestra ADQTIC
Adquisiciones mayoritarias 75 65 29 25 26 220
Fusion 75 54 27 22 40 218

Submuestra OBJTIC
Adquisiciones mayoritarias 146 124 78 52 43 443
Fusion 100 57 38 52 40 287

Submuestra ADQYOBJTIC
Adquisiciones mayoritarias 361 225 93 94 68 841
Fusion 282 158 80 93 112 725

TOTALES
Adquisiciones mayoritarias 582 414 200 171 137 1504
Fusion 457 269 145 167 192 1230

FUENTE: Elaboracion propia.

Respecto ala utilizacion de las fusiones y adquisiciones
como medios de expansion y diversificacion, se ha
elaborado la misma medida que en el caso de las
alianzas. Como puede observarse en el cuadro 15,
cuando fanto empresa adquirente como empresa
adquirida se ubican en actividades de tecnologias de
informacién y comunicacion, la operacion responde
principamente a un deseo 0 necesidad de las em-
presas de crecer en la misma linea manteniendo una
estrecha relacion con la actividad tradicional. Asi, las
fusiones y adquisiciones son medios para desarrollar
principalmente procesos de expansion (cerca del 45%
de las operaciones), seguidos en algunos Casos Por es-
frategias de diversificacion relacionada (casi un 29%).

Sin embargo, la perspectiva de crecimiento es dife-
rente cuando solo una de las empresas implicadas
en la operaciéon de fusion o adquisicion pertenece a
las tecnologias de la informaciény la comunicacion.
En ambos casos es mds importante el peso del cre-
cimiento con el objetivo de diversificarse hacia acti-
vidades nuevas (alrededor del 90%). Normalmente
suele ser para negocios que implican un crecimien-
to radicalmente diferente, es decir, diversificacion no
relacionada.

En cuanto al pais donde se ubican las actividades de
los socios participantes en las operaciones de fusion y
adquisicién, el cuadro 10 muestra los datos para las

fres submuestras. Asi, y como puede observarse, al
igual que en el caso de las alianzas entre empresas,
practicamente el 50% de las operaciones se desarro-
llan en Gran Bretafa (mds/menos en torno al 30%) y
Alemania (mas/menos en tomo al 15%). A confinua-
cién, fambién destacan los socios que proceden de
Francia, ltalia y Finlandia, ocupando Espana un pues-
to intermedio respecto al fotal como pais de origen de
adquirentes y adquiridas, siendo superior cuando tan-
o la empresa objetivo o la adquirente son espanolas.
Los datos obtenidos para las actividades de tecnolo-
gias de la informacién y comunicacion reflejan la mis-
ma distribucion que los datos agregados y los encon-
frados en estudios previos. Asi, se observa que la
distribucion geogrdfica no es homogénea dentro de
la Unién Europea (Campa, 2004). De hecho, aungue
la existencia de un mercado de valores liquido y un
marco regulatorio mds favorable facilitan estas ope-
raciones, normalmente, las fusiones y adquisiciones se
producen en los paises con alta capitalizacion bursd-
fil, y destaca entre ellos Gran Bretana.

Finalmente, por lo que se refiere a la utilizacion de las
fusiones y adquisiciones como formas de internacio-
nalizacion, se ha considerado que la operacion es de
cardcter intermnacional si las empresas participantes per-
tenecen a paises diferentes. El cuadro 16 recoge 1os
datos relativos a las tres submuestras para el caso en
gue la operacion se considera internacional desde el
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) CUADRO 13 ) )
CODIGO SIC TIC DE LAS OPERACIONES DE FUSION Y ADQUISICION
ADQITIC OBJTIC adquiriente ADQYOBJTIC OBJETIVO
SICHIC N° Frec N° Frec N° Frec N° Frec
27 29 6.6 62 8.5 210 13,4 173 11.0
36 0 0.0 5 0.7 4 0.2 4 0.3
48 72 16,4 102 14 343 21,9 310 19.8
73 314 71,7 529 72,5 891 56,9 956 61,0
78 13 3.0 23 3.1 103 6.6 100 6.4
79 7 1.6 5 0.7 14 0.9 22 1.4
89 3 0,7 4 0.5 1 0.1 1 0.1
TOTAL 438 100 730 100 1566 100 1566 100
FUENTE: Elaboracion propia.
CUADRO 14 ,
VOLUMEN DE LA OPERACION
ADQTIC OBJTIC ADQYOBJTIC
VENTRER N° Frec (%) N° Frec N° Frec
0-10 millones de euros 109 51,2 155 46,5 343 42,2
10-50 millones de euros 52 24,4 89 25,8 161 30,1
50-5.000 millones de euros 14 6,1 24 6.9 62 8.9
Mds de 5.000 millones de euros 1 0,5 4 1.4 13 1,9
FUENTE: Elaboracion propia.
, CUADRO 15
DIVERSIFICACION DEL CRECIMIENTO MEDIANTE FUSIONES Y ADQUISICIONES
o B ADQTIC OBJTIC ADQYOBJTIC
RIveBificesion N° Frec (%) N° Frec N° Frec
No diversifiacion 70 16,0 25 3.4 702 44,8
Diversificacion relacionada 71 16,2 55 7,5 445 28,4
Diversifiacion no relacionada 297 67.8 650 89 419 26,8
TOTALES 438 100 730 100 1.566 100

FUENTE: Elaboracioén propia.

punto de vista de la empresa adguirente. Asi, y como
puede observarse, aungue en la mayoria de los casos
estas operaciones no constituyen procesos de infemna-
cionalizacion, puesto que se realizan entre empresas
del mismo pais, si es importante indicar el que nimero
de operaciones donde los socios son de diferentes pa-
ises es significativo, llegando casi a un fercio de las ope-
raciones en el caso donde las adquirentes son empre-
sas dedicadas a actividades de tecnologias de la
informacion y comunicacion. Los datos obtenidos van
en lalinea indicada por Campa (2004) que sehala que
las fusiones y adquisiciones en Europa siguen siendo fe-
ndmenos esencialmente domésticos, es decir, entre
empresas del mismo pais, y donde en tomo al 25% de
las empresas realizan estas fransacciones con el obje-
tivo de acceder a nuevos mercados geogrdficos.

CONCLUSIONES ¥

Las alianzas estratégicas y las fusiones y adquisiciones
han desempenado un papel muy importante en el

qgjuste de las empresas a los cambios que se han
producido en el entorno. Por ello, han adquirido una
mayor relevancia como métodos o instrumentos de
crecimiento que las empresas pueden utilizar para
poner en practica las estrategias que les permitan lo-
grar y mantener una ventaja competitiva en los mer-
cados donde operan. En este sentido, una de las
dreas donde se han llevado a cabo un mayor nu-
mero tanto de fusiones y adquisiciones como de
acuerdos de cooperacion son las Tecnologias de la
Informacién y la Comunicacion.

Con la finalidaod de aportar nueva evidencia respec-
to a las Tecnologias de la Informacién y la Comuni-
cacion, el objetivo de este trabajo ha sido mostrar
una panordmica descriptiva de las operaciones de
crecimiento externo (acuerdos de cooperacion y fu-
siones y adquisiciones) que han sido llevadas a cabo
por y entre empresas pertenecientes a la Europa de
los 15, durante el periodo 2000-2004 y que estdn vin-
culadas a actividades de tecnologias de la informa-
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cion y la comunicacion. Para ello, se ha empleado
como fuente de informacién secundaria la base de
datos SDC Platinum: M&A and alliances, y se han
creado una muestra de alianzas y otra de fusiones y
adquisiciones en las que se recogen las operaciones
de crecimiento donde alguna de las partes y/o el
propio acuerdo de cooperacion estdn presentes en
alguno de los digitos SIC relativos a actividades de
tecnologias de la informacion y comunicacion. En
este sentido, consideramos que la evidencia des-
cripfiva recogida en este trabajo constituye una im-
portante contribucion en la medida en que permite
obtener una panordmica de las principales carac-
teristicas de estos procesos de crecimiento en el ca-
so de las actividades de TIC.

En primer lugar, los datos obtenidos han permitido po-
ner de manifiesto la importancia de esta industria res-
pecto a la participacion en el fotal de operaciones a
nivel Europeo. Asi, el total de operaciones de creci-
miento externo en actividades de tecnologias de lain-
formacién y comunicacion es de 4.065, esto es, el
42,8% de las operaciones de desarrollo en Europa
entre los anos 2000-2004 han estado relacionadas
por o con empresas pertenecientes a este sector.

Respecto alas suomuestras de alianzas estratégicas,
las alianzas donde tanto el socio y la actividad de la
alianzas estdn relacionadas con las fecnologias de la
informacion son las mds numerosas (53,8%), es decir,
las empresas que realizan actividades relacionadas
con las TIC utilizan las alianzas para expandir su acti-
vidad en dreas muy relacionadas, en menor cuantia
para crecer en areas no relacionas con las TIC
(40,12%), siendo lo menos frecuente el empleo de las
alianzas como una forma de entrar al sector por em-
presas procedentes de otros sectores (6%). En cuan-
to alas fusiones y adqguisiciones, el mayor nimero de
operaciones se redlizan entre empresas dedicadas a
las tecnologias de la informacion (57,3%), seguidas
por las operaciones de entrada al sector por parte de
empresas dedicadas a ofra actividad (26,7%) y por
Ultimo, sélo el 16% de las operaciones son realizas por

empresas del sector que tratan de diversificarse en-
frando en otros sectores mediante el uso de adquisi-
ciones.

La comparaciéon de estas seis submuestras pone de
manifiesto que ambos tipos de operaciones se em-
plean fundamentalmente para crecer dentro del
sector, mientras que si lo que se busca es entrar al
sector se opta mds por la fusion/adquisiciéon de una
empresa instalada, esto es, se prefiere el control de
la actividad que compartilo con otro/s socios. Asi-
mismo, cuando la empresa crece en actividades
fuera del sector prefiere no arriesgarse y compartir la
incertidumbre y costes de la operacioén con ofras em-
presas que adquirir un compromiso MaAyor y menos
ireversible a través de la toma de participacion en el
capital o la integracién con otras empresas.

En cuanto a rasgos descriptivos comunes a ambas
muestras, conviene destacar que la mayoria de las
operaciones (alianzas y fusiones y adquisiciones) ha-
cen referencia a actividades clasificadas en el grupo
73 (servicios de negocios) seguido por el grupo 48
(comunicacién, telefonia), y que geogrdficamente
se concentran principalmente en Gran Bretana, se-
guida de Alemania.

Por lo que se refiere a tipo de estrategia, cuando tan-
to alguno de los socios como la dalianza o empresa
adquirente y adquirida se ubican en actividades de
tecnologias de informacién y comunicacion, la ope-
racion (alianza o fusién y adquisicion) responde a un
deseo o necesidad de expansion de la empresa, por
tanto, de crecer en la misma linea manteniendo una
estrecha relacién con la actividad bdsica que desa-
rrolla. Sin embargo, la perspectiva de crecimiento es
diferente cuando solo una de las empresas implica-
das en la operacion de fusidon o adquisicion o uno de
los socios o la alianza pertenece a las tecnologias de
la informacion y la comunicacion. En estos casos, las
operaciones son medios para implantar estrategias
de diversificacion, especialmente de diversificacion
no relacionada.
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'CUADRO 16
INTERNACIONALIZACION DE LAS EMPRESAS ADQUIRENTES
Internacionalizacién ADQTIC OBJTIC ADQYOBJTIC
adquirente N° N° Frec N° Frec
Internacionalizaciéon 129 29,5 120 16,4 351 22,4
No infernacionalizaciéon 309 70,5 610 83,6 1215 77,6
TOTAL 438 730 100 1566 100

FUENTE: Elaboracién propia.

Finalmente, conviene destacar que en la mayoria
de los casos estas operaciones no constituyen pro-
cesos de internacionalizacion, puesto que se reali-
zan entre empresas del mismo pais. Aungue si es im-
portante indicar el que numero de operaciones
donde los socios son de diferentes paises es signifi-
cativo. Los datos obtenidos permiten concluir que
tanto las alianzas estratégicas como las fusiones y
adquisiciones en Europa siguen siendo fendmenos
esencialmente domésticos, es decir, enfre empresas
del mismo pais.

Como se puede observar a lo largo de este articulo,
la relevancia de las operaciones de crecimiento ex-
terno —fusiones/adquisiciones y acuerdos de coo-
peracion— asi como de las TICs en el entorno euro-
peo justifican la necesidad de llevar a cabo estudios
que permitan un conocimiento mds completo y de-
tallado de las caracteristicas de estas operaciones de
crecimiento, a nivel general asi como en el dmbito
de las TIC. Por lo cual pensamos que este estudio
ofrece una aportacion en este sentido, que espere-
mos sirva para seguir profundizando en estas lineas
de investigacion.

(*) Este trabajo ha sido financiado por el proyecto
SEJ2005-08805 del Ministerio de Educacion y Ciencia, el
proyecto I1B05-183 del Principado de Asturias, el proyecto
V069 de la Comunidad de Madrid y la Universidad Rey
Juan Carlos y la Catedra Iberdrola de Investigacion en Di-
reccién y Organizaciéon de Empresas. Las autoras agra-
decen enormemente la colaboracién y ayuda prestada
por el HEC School of Management de Paris y por Juan Fe-
lipe Alvarez Romdn.

NOTAS +

(1) Con base en los resultados, el nimero de empleados, el gas-
to en I+Dy la capitalizacion de mercado.

(2) Bélgica, Dinamarca, Alemania, Grecia, Espana, Francia, Ir-
landa, Luxemburgo, Italia, Paises Bajos, Austria, Portugal, Fin-
landia, Suecia y Reino Unido

(3) Labase de datos SDC Platinum recoge la clasificacion de ac-
tividad por cédigos SIC, por lo que ha sido necesario identifi-
car los codigos NAICS y buscar sus equivalentes SIC para se-
leccionar del total de la poblacién la muestra global objeto
de estudio.

(4) El gobiemo de los Estados Unidos recientemente ha cambio-
do de manera considerable su clasificacion esténdar industrial

(SIC) y la ha sustituido por una versién nueva denominada
NAICS. Los autores del Departamento del Congreso de los Es-
tados Unidos elaboraron un informe sobre la economia digital
que definen las Industrias de Tecnologia de Informacion como
una categoria compuesta a la vez por cuatro subcategorias:
las Industrias de Hardware (la comprension de 25 NAICS codi-
gos sustituyen 19 SIC codigos); las industrias de Software/Servi-
cios (14 NAICS codigos, sustituyen 11 SIC cédigos); comunica-
ciones e Industrias de Equipo (5 cédigos de NAICS que
sustituyen 3 SIC codigos); e Industrias de Servicios de Comuni-
caciones (12 NAICS cédigos que substituyen 3 SIC cdigos).

AMESSE, F.; LATOUR, R. ; REBOLLEDO, C. ; SEGUIN-DULUDE, L.
(2004). «The Telecommunication Equipment Industry in the 1990s :
from Alliances to Mergers and Acquisitions», Technovation, vol. 24,
pp. 885-897.

BALAKRISHNAN, S.; KOZA, M.P. (1993). “Information Asymmetry,
Adverse Selection and Joint Ventures. Theory and Evidence», Jour-
nal of Economic Behavior and Organization, vol. 20, n° 1, pp. 99-
117.

BARNEY, J.B. (1988). «Returns to Bidding Firms in Mergers and Ac-
quiisitions: Reconsidering the Relatedness Hypothesis», Strategic Ma-
nagement Journal, vol. 9, n° 1, pp. 71-78.

BARNEY, J.B. (1999). <How a Firm’s Capabilities Affect Boun-
dary Decisions», Sloan Management Review, spring, pp. 137- 145.

BALAKRISHNAN, S.; KOZA, M.P. (1993). «Information Asymmetry,
Adverse Selection and Joint Vientures. Theory and Evidence», Jour-
nal of Economic Behavior and Organization, vol. 20, n° 1, pp. 99-
117.

CAMPA, J.M. (2004). «Fusiones y Adquisiciones en Europa: Una
Asignatura Pendiente», Universia Business Review, n°® 2, pp. 12-19.

CUERVO GARCIA, A. (1999). <Reasons for Mergers and Acquisi-
tions: Organizational and Non-Explicit Factors as Determinants of
Success», Working Paper, New York University, Salmon Center, S-99-
23.

CUERVO GARCIA, A. (2001). «Fusiones y Adquisiciones: Justifi-
cacion del Proceso», en W.AA.: Non Idem Iterum, Semper No-
vum. Homenaje al Prof. Dr. Manuel Ortigueira Bouzada. Edicion Di-
gital @ tres, Sevilla, pp. 133-147.

DAS, TK.; TENG, B.S. (2000). «A Resource-Based Theory of Stra-
tegic Alliances», Journal of Management, Vol. 26, N. 1, pp. 31-61.

GARCIA-CANAL, E. (1999). «Cooperative Agreements in Spain
afferits Infegration into the European Union», European Business Re-
view, vol.99, n° 2, pp. 105

GARCIA CANAL, E. (2004). «El Papel de la Alianzas Estratégicas
en la Internacionalizacion de la Empresa Espanola», Universia Bu-
siness Review, n° 3, pp. 70-83.

HAGEDOORN, J.; DUYSTERS, G. (2002). «Extemal Sources of In-
novative Capabilities: The Preference for Strategic Aliances or Mer-
gers and Acquisitions», Journal of Management Studies, vol. 39, n°
2, pp. 167-188.

HOFFMANN, W.H.; SCHAPER-RINKEL, W. (2001). «Acquire or Ally?-
A Strategy Framework for Deciding between Acquisition and Coo-

56

361 >Ei



LOS ACUERDOS DE COOPERACION Y LAS FUSIONES Y ADQUISICIONES...

peration», Management International Review, vol. 41, n° 2, pp.
131-159.

INKPEN, A. C.; SUDARAM, AK.; ROCKWOOD, K. (2000). «Cross-
Border Acquisitions of US. Technology Assets», California Manage-
ment Review, vol. 42, n° 3, pp. 50-71.

MAYRHOFER, U. (2004). «The Influence of National Origin and Un-
certainty on the Choice between cooperation and Merger-Acqui-
sition: an Analysis of French and German Firms», Infernational Busi-
ness Review, vol. 13, n° 1, pp. 83-99.

METWALLI, A. M.; TANG, R. Y. W. (2003). «<Euro M&A: Dealmakers
Rethink Their Strategies», Journal of Corporate Accounting & Fi-
nance, vol. 14, n 6, pp. 61-72.

MONTORO SANCHEZ, MA.; ORTIZ DE URBINA CRIADO, M. (2005).
«La Diversificacion a fravés de Acuerdos de Cooperacion», Inves-
figaciones Europeas de Economia y Direccion de la Empresa,
2005, vol. 11, n° 1, pp. 95-117.

NOHRIA, N.; PISKORSKI, M. J. (1997). «Focus and Diversification:
The effects of Changes in the Scope of Large Corporations», Wor-
king Paper, Harvard Business School

PISKORSKI, M. J. (1999). «Explaining the Incidence of Unrelated
Joint-Ventures: Efficiency and Agency Approaches», Working Paper
Harvard Business School.

PORRINI, P (2004). «<Can a Previous Aliance Between an Ac-
quirer and a Target Affect Acquisition Performance?», Journal of Ma-
nagement, vol. 30, n° 4, pp. 545-562.

RHODES-KROPF, M.; VISWANATHAN, S. (2004). Market Valuation
and Merger Waves. Journal of Finance, vol. 59, n° 6, pp. 2685-2718.

TANGANELLI | BERNADES, D. (2004). Joint Ventures Internacio-
nales enfre Pymes de la Unién Europea, Thompson-Civitas, Ma-
drid.

VIDAL SUAREZ, M (2000). «La Alianzas Estratégicas Globales pa-
ra la Internacionalizacién: Su Contribucion ala Creacion de Valor,
Economia Industrial, n® 333, pp. 49-56.

VONORITAS, N. S. (1999). «<How do Participants in Research Joint
Ventures Diversify?», Review of Industrial Organization, vol. 15, pp.
263-281.

WERNERFELT, B. (1984). «A Resource-Based View of the Firm»,
Strategic Management Journal, vol. 5, pp. 171-180.

ANEXO
SICs 87 Descripcion SIC NAIC S02
2711 Newspaper: publishing or publishing & prinfing 511,516
2721 Periodicals: publishing or publishing & prinfing 511,516
2731 Books: publishing or publishing & printing 511,512,516
2741 Miscellaneous publishing 511,512, 516
2771 Greeting cards 511,512,516
3652 Phonograph records & prerecorded audio tapes & disks 512
4812 Radiotelephone communications 517
4813 Telephone communications (no radiotelephone) 517
4822 Telegraph & other message communications 517
4832 Radio Broadcasting Stations 515
4833 Television broadcasting stations 515
4841 Cable & other pay television services 515, 517
4899 Communications services, NEC 517
7331 Service-direct mail advertising services 511
7372 Services prepackaged software 511
7374 Services computer processing & data preparation 518
7375 Information refrieval services 518
7379 Computer related services, NEC (disk conversion services) 518
7383 News Syndicates 519
7389 Business Services, NEC (press clipping services and stock photo agencies) 512,518, 519
7812 Services motion picture & video tape production 512
7819 Services-allied to motion picture production 512
7822 Service-motion picture & video tape distribution 512
7829 Service-allied to motion picture distribution 512,519
7832 Motion pictures theaters, except drive-in 512
7833 Drive-in motion picture theaters 512
7922 Theatrical producers (except motion picture) and miscellaneous theatrical services 512
8231 Libraries 519
8999 Services NEC (Intermet web search portals) 512,516,518
Cédigos SIC de los sectores que componen las TICs
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