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Resumen

En el presente trabajo se busca analizar las fusiones y adquisiciones en México. En particular se analizan las reformas fiscales y de ambito
comercial para cumplir con los requisitos necesarios para realizar una fusién y/o adquisicion y de tener en cuenta en caso de que ya se haya
pensado en realizarla. De igual manera se realiza una comparacion del afio 2015, 2016 y el primer trimestre de 2017 sobre las fusiones y
adquisiciones realizadas en México para conocer qué sectores son de mayor relevancia en fusiones y mas importantes para dicho trimestre.

Palabras-clave: Adquirente. Adquisicion. Fusion. Incorporada. Que se funden. Sociedad y Transferencia.

Resumo

Neste trabalho se procura analisar fusées e aquisi¢oes no México. Particularmente, reformas fiscais e ambiente de negocios sao analisados
para cumprir os requisitos para uma fusdo e/ou aquisi¢do e de levar em conta se eles ja pensaram em realizd-la. Da mesma forma, uma
comparagdo de 2015, 2016 e no primeiro trimestre de 2017, por fusées e aquisi¢oes no México para saber quais setores sao mais importantes

em fusoes e mais importantes para o trimestre.

Palavras-chave: Acquirer. Aquisi¢ao. Fusdo. Incorporada. Que se Fundem. de Parceria e de Transferéncia.

1 Introduccion

La compra de una empresa por parte de otra (adquisicion) o
la union de dos empresas, dando lugar a otra de mayor tamano
(fusioén) constituyen una de las maneras mas recurrentes
en la actualidad para ganar dimension y competitividad.
Generalmente, este tipo de operaciones empresariales estan
provocadas por la identificacion de una amenaza o de una
oportunidad en el mercado (ZOZAYA, 2007).

El trabajo se estructura de la siguiente manera. En
la primera parte de este reporte se puede apreciar los
antecedentes de las fusiones y adquisiciones, en la segunda
parte se presenta la justificacion del problema y beneficios de
la investigacion, en la siguiente parte se realiza un analisis
de conceptualizacion y alineacion para realizar fusiones
y/o adquisiciones. En el apartado IV llamado revision de la
literatura empirica se coloca una tabla donde se da referencias
de investigaciones relacionadas con el tema de fusiones y/o
adquisiciones alrededor del mundo. En el siguiente apartado
podemos apreciar el marco contextual en el cual se brindara
datos donde se analizan el aumento o disminucion segun sea
el caso del nimero de operaciones por trimestre desde 2015
al primer trimestre de 2017. Esta investigacion es descriptiva
ya que solo se desea proporcionar la informacion necesaria
para realizar y comprender como funcionan las fusiones y/o
adquisiciones en México.

Se obtiene como resultado unas graficas las cuales
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representan el nimero de operaciones en los tltimos dos afios
divididos de forma trimestral al igual de datos relevantes de
cada trimestre y ano. Como conclusion se brinda que fusiones
y adquisiciones han existido para hacer crecer las empresas ya
que segun las investigaciones realizadas con anterioridad al
anunciar la fusién y/o adquisicion se incrementa el valor de la
accion en el mercado.

2 Desarrollo
2.1 Antecedentes

Las fusiones y adquisiciones comenzaron en Estados
Unidos con una primera oleada entre el afio 1897 a 1904 donde
las empresas grandes adquirian a las pequefias. Tendencia
horizontal (firmas competidoras en la misma industria).
Mientras que la segunda oleada se presentd de 1925 a 1930. Se
deseaba restaurar la concentracion que se logro en la primera
etapa. Tendencia vertical (proveedores y compradores). En la
tercera oleada la cual inici6 en 1945 y termino en 1969, se
presentd un notable nimero de fusiones en el sector bancario.
De 1981 a 1989 la cuarta oleada atestiguo los comienzos de
los apoderamientos hostiles. Termina la oleada con quiebras
por compras apalancadas. En los 90’s se dio origen al
incremento en las valuaciones de la actividad. Periodo mas
largo de aumento de precios en acciones.

En Meéxico, entre 1984 y 1987 los principales grupos
empresariales mexicanos superaron plenamente su crisis de
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deuda externa, gracias a sus estrategias de inversion financiera,
lo que les permitio en 1987 reemprender la inversion productiva.
Otro aspecto importante fue que entre 1989 y 1990 a México se
le abrieron de nuevo las puertas de los mercados financieros
internacionales, lo cual dio un nuevo impulso a la expansion de
las grandes empresas y grupos. De 1986 en adelante los grupos
recibieron todo el apoyo gubernamental para exportar.

2.2 Justificacion

Segiin Zozaya (2007) nos dice que la mayoria de
los estudios encuentran ganancias significativas para los
accionistas de la empresa adquirida (retornos de un 25 por
ciento superiores después de la operacion). Las ganancias se
producen tras el anuncio de la operacion, incluso aunque ésta
finalmente no llegue a producirse, debido a la anticipacion del
mercado de valores ante una futura adquisicion exitosa.

Se prevé que las fusiones y adquisiciones en México
incrementen en 2017 alcanzando los 20,000 millones de
dolares. En 2018 se llegaran a su méaximo con 29.7 mil
millones de dolares (EL FINANCIERO, 2015).

Por lo que el tema de fusiones y adquisiciones se encuentra
entre los temas de relevancia para las empresas y este
documento desea brindar las bases para los conocimientos
necesarios para la realizacion de fusiones y/o adquisiciones.

2.3 A definicion de adquisicion

Vargas-Hernandez et al. (2014) afirman que las
adquisiciones son “transferencias de control de las operaciones
y la administracion de una empresa (meta) a otra (adquirente),
que convierte a la primera en una unidad de la segunda”. La
adquisicion puede ser mediante la conversion en subsidiaria
de otra, fusion de dos o mas entidades, transferencia de
activos a otra sociedad y cuando se realiza un intercambio de
un negocio por otro.

Para realizar la compra se necesita evaluar que lo adquirido
califique como negocio, identificar al adquirente, determinar la
fecha de adquisicion, valuar activos, pasivos y contraprestacion
y reconocer ganancia. La fecha en la que se realiza la adquisicion
es cuando la entidad adquirida se transfiere a la entidad
adquirente sin restricciones a excepcion de que se estipule
para no perjudicar a los accionistas otro momento. Los activos
y pasivos se adquieren al momento de la transaccion. Ciertos
costos de adquisicién no tienen obligacién como los costos
para reestructurar sus operaciones, salir de alguna actividad,
liquidar empleados o transferir a otra unidad de productividad,
son gastos de reestructuracion en el futuro.

No debe reconocerse una ganancia o pérdida a excepcion
por los casos de contraprestacion pagada con activos no
monetarios. Si durante el momento de negociacion se adquiere
un pasivo se puede estipular un activo de indemnizacion por el
monto de la contingencia.

Al valuar debe tomarse en cuenta lo siguiente:

a) No incluir provisiones por incertidumbre en flujos futuros.
b) No debe favorecerse ni desfavorecerse por contratos de

arrendamiento de un activo ya que el adquirente no esta

recuperando los derechos del uso del activo.

c) Deben los activos valorarse en base al uso normal del
mismo aunque al adquirirlo cambie el giro.

En dado caso que el adquirente liquide demandas legales
se debe tomar en cuenta el costo que hubiera ocasionado el
pago de la demanda.

Un activo intangible pueden considerarse separados de
los activos intangibles de los activos adquiridos y vendidos,
licenciados y rentados. Se debe amortizar el activo intangible
con vida definida y prueba de deterioro como de los activos
con vida definida e indefinida.

La valoracion se integra por la suma de activos netos
transferidos (pueden tener valor en libros que no coincidan y
en este caso se reconocera una ganancia o pérdida) y pasivos
asumidos y capital emitido por la adquirente a favor del
vendedor para la adquisicion (se debe reconocer como capital
contribuido). Deben tomarse en cuenta valores anormales del
mercado.

Definicion de fusion: Vargas-Hernandez et al. (2014,
p.254) afirma que las fusiones son ‘“combinaciones de
las operaciones y la administracion de dos empresas para
establecer la identidad juridica”.

A. Clasificacion de Fusiones: Segun su estructura societaria:
1) Fusion por la creacion de una compafiia nueva:

Dos 0 mas empresas forman una nueva compaiia.

Figura 1 - Fusiones por la creacion de una compafiia nueva

®:0

Nueva
empresa A+B
Fuente: Los autores.
2) Fusiébn por absorcion: Las compaiias absorbidas

desaparecen después de haber transferido la totalidad de
sus patrimonios a la sociedad absorbente.

Figura 2: Fusiones por absorcion

Empresa A

0

Fuente: Los autores.
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Segun la estrategia en que se hace la fusion:

Peng (2010) en su libro Global Strategy menciona que existen

diversos tipos de F&A: se las divide en cinco grupos:

1) F&A Horizontales: Involucran firmas competidoras de la
misma industria.

2) F&A Verticales: Involucran a proveedores (hacia arriba)
y/o compradores (hacia abajo). Reduce costos y controla
SuS procesos.

3) F&A Conglomeradas: Involucra firmas en industrias de
productos no relacionados.

4) F&A Amigables: F&A en la directiva y la administracion
de una firma objetivo estan de acuerdo con la transaccion
(aunque inicialmente pueden resistirse).

5) F&A Hostiles (conocidas como tomas de posesion
hostiles): F&A que se llevan a cabo en contra de los deseos
de la directiva y la administracion de la firma objetivo, que
rechaza la oferta de la F&A.

B. Motivos de las fusiones y adquisiciones
Espifieira, Sheldon y Asociados (2008) nos brindan

algunos motivos que comunmente promueven una fusion o

adquisicion:

1) Creacion de valor para los accionistas

2) Mejorar la gestion de la empresa adquirida

3) Aumentar participaciones de mercado

4) Aumentar la rentabilidad

5) Buscar productos y servicios complementarios

6) Concentrarse en la actividad principal

7) Alinear estrategias

8) Optimizar el uso de los recursos

9) Abandonar actividades maduras

10) Demanda de liquidez por parte de los accionistas

11) Necesidad de recursos para financiar pérdidas

2.4 Valoracion de empresas en un proceso de fusiones y
adquisiciones

a) Ley general de sociedades mercantiles

Capitulo IX. Fusion, transformacion y escision de las
sociedades:

Las fusiones de acuerdo a la ley general de sociedades
mercantiles en los articulos 222, 223, 224 y 225 nos dice que
las fusiones deben ser decididas por parte del fusionante y
fusionado y los términos en los cuales se realice la sociedad
debe ser inscritos en el Registro Publico de Comercio. La
fusion se realiza tres meses posteriores a la inscripcion en el
Registro Publico de Comercio, la sociedad que subsista o la
que resulte de la fusion, tomara a su cargo los derechos y las
obligaciones de las sociedades extinguidas.

b) Efectos fiscales

Existen dos posturas en la fecha en que se lleva a cabo la
fusion. Segun el Registro de Contribuyentes y el Reglamento
del Coédigo Fiscal de la Federacion, se toma la fecha en la
que se halla inscrito en la asamblea mientras que, de acuerdo
al Séptimo Tribunal Colegiado en Materia Administrativa
del primer Circuito, la fusion se lleva a acabo al ser inscrita
en el Registro Piblico de Comercio. El Cédigo Fiscal de
la Federacion nos indica que los bienes y derechos son de
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propiedad del fusionante.
c) Ganancias y enajenacion por fusion

Conforme al Cddigo Fiscal de la Federacion, los activos
y ganancias de la fusién no cuenta con efectos fiscales mas,
sin embargo los activos y bienes que generen la sociedad si se
reconocen en la contabilidad.

En materia fiscal no se establece un plazo para presentar
el aviso de fusion de la sociedad. Se debe presentar un aviso
de cancelacion de manera fisica por parte del representante
legal de la sociedad fusionante en el Registro Federal de
Contribuyente.

El Contador Publico que audite a la sociedad fusionante
debera constar que el fusionante contintie con las actividades
de la sociedad fusionada durante un afio como minimo
haciendo la aclaracion en el apartado de “informacion
adicional del dictamen”.

Las sociedades que cuenten con el interés de realizar una
nueva fusion dentro de los cinco afios posteriores de realizar
alguna otra el Codigo Fiscal de la Federacion no lo considera
para efectos fiscales y se requiere de una autorizacion por
parte de las autoridades fiscales.

d) Atributos fiscales de las fusionadas

Las pérdidas fiscales se dan cuando las deducciones son
superiores a los ingresos y estas pérdidas no son transferibles
en la fusion, al realizar una fusién por absorcion la sociedad
tenedora no puede transferir el capital social.

En una fusion se puede permanecer con el derecho de
solicitar la devolucion de saldos a favor asi como el IVA.

Pérdidas fiscales de la sociedad fusionante, se podra
disminuir las pérdidas fiscales cuando al momento de la fusion
subsista el mismo giro.

1) Efectos fiscales aplicables a los accionistas de las
sociedades fiscales fusionadas

Segun efector fiscales los accionistas deben permanecer
como tales en la nueva sociedad o en la que permanezca.

2) Politicas de competencia

Estas politicas llegaron a México en los 80’s intentando
poner fin a los controles de precios en el mercado interno y
reducir obstaculos de entrada en el mercado.

Gracias a este documento también se abrieron las puertas
a que se firmara el acuerdo Tratado de Libre Comercio de
América del Norte - TLCAN en 1994. Después de la entrada
en vigor del TLCAN se triplica el comercio entre Estados
Unidos y Canada.

La eliminacion de barreras comerciales no garantizaba
la competencia si en su lugar surgian barreras de empresas
privadas y las importaciones no garantizaban que fuesen
objeto de comercio.

En 1993 se adopté la Ley Federal de Competencia
Econémica- LFCEy cre6 la Comision Federal de Competencia
- CFC.

Los objetivos de la LFCE son proteger el proceso de
competencia y libre concurrencia, mediante la prevencion y
eliminacion de monopolios, practicas monopdlicas y servicios.
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Figura 3 - Beneficios de la competencia
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Fuente: Comision federal de competencia econdomica (2016).

Los monopolios fueron prohibidos desde 1917 con la

Constitucion Mexicana.

2) Campo de aplicacion de la Ley de Competencia Econémica
Para el mejor control de la economia se establecen

comisiones en los diferentes sectores donde deben determinar

si existe competencia en el mercado por otro lado también
estan encargados de otorgar licencias, concesiones 0 permisos

a los agentes econdmicos.

En la Constitucion Mexicana se prohiben los monopolios.

De igual manera se encarga de la fijacion de precios maximos

para ciertos articulos o servicios que se consideren necesarios.
La Procuraduria Federal del Consumidor (2014) nos

indica que existen siete derechos bésicos del consumidor que
otorga la Ley Federal de Proteccion al consumidor.

a) Setiene derecho ala informacion donde debe ser completa,
clara y veraz para poder comprar con pleno conocimiento
de los productos o servicios.

b) Se tiene derecho a la educacién para aprender como
consumir mejor y de manera inteligente.

¢) Se tiene derecho a la eleccion libre de los productos
y servicios sin exigencias de contratos o pagos por
exclusividad.

d) Derechos a la seguridad y calidad, los bienes y servicios
que se ofrecen en el mercado deben cumplir con las
normas y las disposiciones materia de seguridad y calidad.

e) Nadie puede negarte en proporcionarte un servicio o
producto.

g) Se te puede compensar si la calidad del producto no es lo
que esperabas o deseabas donde dicha bonificacion no se
puede realizar por un monto menor al 20% del valor del
pago del producto.

h) Profeco nos defiende para exigir que la leyes se lleven
a cabo conforme deberian de hacerse y segin los
reglamentos existentes para ello.

3) Contenido y aplicacion de la Ley de
Econdémica y disposiciones afines
La LFCE prevé sanciones y penalizaciones a las practicas

que puedan llevar a alcanzar o fortalecer el monopolio. En

2002 la multa ascendia a 375,000 veces el salario minimo

Competencia

general vigente.
4) Acuerdos horizontales: Reglas para evitar coordinacion
nociva para la competencia

Existe una cldusula donde se prohibe proporcionar
informacion entre los productores para que asi no existan
acuerdos donde perjudiquen a los clientes fijando un precio
alto, de la misma manera existe otro apartado donde se
menciona que existe una cantidad méaxima de bienes que se
pueden producir. De igual manera se regulan las licitaciones
donde el precio que se fija para ella esta bajo control de la
LFCE.

Un monopolio horizontal se le considera a las barreras de
entradas o salidas para los productores que quieran ingresar
al mercado por lo que evita que exista una competencia libre.
e) Acuerdos verticales: reglas para prevenir acuerdos

contrarios a la competencia en cuanto al suministro y la

distribucion.

A continuacion se enlistan los cinco tipos de conducta
vertical
a) Precio de reventa impuesto
b) Condicionar ventas
¢) Exclusividad
d) Negarse a proporcionar un bien o servicio.

En el articulo 7 se mencionan cinco elementos de una
practica monopdlica relativa donde se mencionan por ejemplo,
descuentos a cambio de exclusividad y que al momento de
realizar la venta exista discriminacion en precios o poner
condiciones; se le considera monopolio relevante cuando
el productor cuenta con un gran porcentaje de poder en el
mercado tanto en precios como en cantidad de productos o
servicios que brinda.

Abuso de posicion dominante: reglas destinadas a
combatir monopolios propiamente dichos.

Cuadro 1 - Practicas monopolicas

Fijacion/ Fijar, elevar, concertar o manipular el precio
manipulaciéon | de venta o compra de bienes o servicios al que
de precios son ofrecidos o demandados en los mercados

Establecer la obligacion de no producir,
procesar, discutir, comercializar o adquirir sino

Restriccion de | solamente una cantidad restringida o limitada

oferta de bienes o la prestacion o transaccion de un
nimero, volumen o frecuencia restringidos o
limitados de servicios
Dividir, distribuir, asignar o imponer porciones
. o segmentos de un mercado actual o potencial
Segmentacion

de bienes y servicios, mediante clientela,
proveedores, tiempos o espacios determinados
o determinantes

Establecer, concertar o coordinar posturas
o abstencion en las licitaciones, concursos,
subastas y almonedas.

Intercambiar informaciéon con el objeto o
efecto a que se refieren cualquiera de las
cuatro conductas anteriores

Fuente: Comision Federal de Competencia Economica (2016)

de mercados

Concertacion
de postura

Intercambio de
la Informacién

En la LFCE y Constituciéon se le desconoce a la palabra
monopolio debido a que la definicién que ellos relacionan
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como monopolio son las practicas que realizan exclusiones y
condicionan el mercado. La consecuencia de esto es la falta de
competencia en el mercado lo que hace que la mayor parte del
mercado sean sus clientes.

Se define a las concentraciones como herramienta para
prevenir alguna problematica que se pudiese presentar debido
a las fusiones de las empresas. En el momento de decidir
realizar alguna fusion o adquisicion se requiere realizar un
analisis de concentracion en el cual se desea prever que por
dicha accion se convierta la empresa adquirente o fusionante
en una empresa monopolica. La cantidad de concentracion que
existe en el mercado se calcula por medio de diferentes indices
como el de Herfindahl- Hirschman - HHI, lo que se busca es
identificar el mercado relevante de la fusionada para poder
determinar el poder de mercado. De existir concentracion se
puede otorgar una multa debido a que la concentracion de los
mercados es ilicita.

Como anteriormente se menciona existen diferentes tipos
de indices que nos ayudan a medir si existe concentracion en
el mercado en dicha empresa, el indice de HHI no solo mide la
concentracion del mercado sino que también puede calcular la
capacidad de poder o control de la empresa en ellos la cantidad
méxima permitida para no considerar concentracion es de
2000. Otro de los tipos de indices es el de la denominacion el
cual cuenta con las mismas caracteristicas de resultados como
HHI s6lo que en este indice se cuenta con un mayor margen
dado que la cantidad maxima que se puede arrojar el indice
es de 2500.

Al igual que los indices se utilizan otras alternativas para
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mantener la competencia en el mercado. Una de ellas es el
analisis de los activos y ventas anuales ya que si el importe
es superior a los 48 millones de salarios minimos vigentes, la
LFCE exige que se le notifique de obtener una cantidad igual
o mayor de la antes mencionada.

Cuando una empresa extranjera realiza o desea realizar
una fusion o adquisicion es necesario notificarselo a la CFC
al igual que si la compaiiia al realizar la fusion o adquisicion
realiza ventas de productos o proporciona servicios en
México para permitir la realizacion de la fusion o adquisicion
se realiza un analisis para conocer si esto afectaria en la
competencia de mercado. En dado caso que la CFC considere
que la transaccion es sospechosa se realiza una suspension.

e) Procedimiento para notificar una solicitud de autorizacion
de concentracion

Se necesitan seguir ciertas alineaciones para poder realizar
la notificacion de la fusion o adquisicion de la empresa.
En primer lugar es necesario compadecer a las instancias
pertinentes presentando un escrito donde se describe a la
empresa interesada en la adquisicion al igual que describir
las caracteristicas de las operaciones que se realizan. En
segundo lugar de ser necesario la comision podria requerirle
informacion extra para verificar datos que no se encuentren
claros en el informe o les causen dudas de la problematica
que causaria dicha fusion o adquisicion como maximo a
los 15 dias posteriores a la entrega pueden requerir mayor
informacion. Para recibir la aceptacion o resolucion se les
notifica a los 60 dias posteriores a la entrega de informacion
adicional requerida.

Cuadro 2 - Andlisis de articulos relacionados con fusiones y adquisiciones

Autor Titulo Método Contexto Conclusion
, .. . - Se busca realizar un analisis | Las oleadas ciclicas con las que cuentan
Victor Livio |Las fusiones y adquisiciones S . . o
. o . [ de las adquisiciones y fusiones las fusiones y adquisiciones van de
de los Rios en México en el periodo Analitico o ~ .
. . en México en los afios 1986 a la mano con las fluctuaciones en la
Cortés reciente 1986-2005. .
2005. economia.
sy Las empresas deben evitar basar su
. L Pretende dar una vision general L - L
. Las fusiones y adquisiciones . Iy decision de fusion o adquisicion en
Néboa Zozaya ; s sobre la situacion actual de las
. como formula de Descriptivo X . factores de corto plazo, como el ahorro
Gonzalez . . fusiones y adquisiciones en L .
crecimiento empresarial )9 en costes 0 en motivaciones de indole
Espafia y en el mundo. -
personal o de especulacion.
Debido a cambios en las reformas se han
. S Analisis de las fusiones y generado cambios en las condiciones
Fusiones y adquisiciones S . X -
. . - [ adquisiciones transfronterizas y modalidades de operacion de la
Celso Garrido | transfronterizas en México | Analitico . o . .
< ocurridas en México durante economia mexicana. Las F&A se
durante los afios noventa . . . .
los afios noventa. vieron favorecidas por las condiciones
macroeconomicas.
. Se analizan las reformas L
Daniel Del . Se presentan las actualizaciones de las
. ; Mexico: Mergers & L fiscales y gubernamentales para L
Rio y Jesus i Sintesis . o reformas inclinandose en los sectores de
acquisitions las fusiones y adquisiciones en L
Colunga o telecomunicaciones.
Meéxico.
Fusiones y Adquisiciones: Se analizan los retos que las  |Lo que propone Abal es realizar un canal
Mariana Abal | claves para una ejecucion | Analitico organizaciones presentan de comunicacion con los clientes para
exitosa de la integracion después del acuerdo de compra. asi generar conocimiento de ellos.
Mateo Vasco, . S i .,
: Fusiones y adquisiciones - L . No se encontr6 relacion entre el
Lina M. . . . Cuantitativo| Se analiza si las fusiones y . .
. en Latinoamérica, gobierno . L . . gobierno corporativo y la tasa de
Cortés, Sandra . aplicacion |adquisiciones son influenciadas . -
Iy . corporativo y modelo - . impuestos sobre las fusiones y
Gaitan y Ivan L de modelo | por el gobierno corporativo. L ~
A Durén gravitacional. adquisiciones en los afios 1996-2010.

Fuente: Datos de la bisqueda.
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2.5 Marco contextual

Durante los afios de 1895 y 1905, habian pequefas
empresas que tenian poco mercado. Estas empresas
comenzaron a consolidarse con empresas iguales a ellas
para crear empresas mas grandes, mas potentes que las
instituciones dominadas por sus mercados. Este movimiento
fue tan potente que en los 90°s, los negocios de fusiones que
se crearon produjeron el 20% del PIB, y en el 1990 era de
solo el 3%. Debido a estas fusiones, muchas de las empresas
fueron creadas para convertirse en unas de las mas fuertes que
se conocen hoy dia en el mercado. Asi empez06 la tendencia de
mezclar empresas, que se hacen dominantes en el negocio y
proporcionan al consumidor lo que necesitan o quieren, a un
precio que pueden pagar. Asi que, como pueden ver, este es
un movimiento muy importante en la historia de los negocios,
para que estos puedan mantenerse en pie hasta hoy.

Elafio en curso 2017, se ha convertido en el mejor arranque
de fusiones y adquisiciones. Segin datos recuperados de
Bloomberg por Monreal (2017). Esta cantidad asciende hasta
los 200.000 millones de dolares y es incluso un 15% superior
a la lograda en el espectacular mes de enero de 2016, cuando
se registraron algo mas que 171.000 millones de ddlares. Con

este ya son 5 eneros consecutivos en los que ha crecido el

volumen de operaciones.

Figura 4 - Fusiones y adquisiciones en millones de délares

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fuente: Monreal (2017).
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A continuacion se muestra un cuadro en el cual se enlistan
el nimero de fusiones y transacciones, porcentaje de aumento
o disminucion de fusiones y transacciones en los 4 trimestres
de los afos 2015, 2016 y el primer trimestre de 2017,
posteriormente se encuentran graficas donde se muestra de
forma clara la disminucién o aumento de las operaciones en
cada uno de los trimestres. Se intenta explicar las transacciones
més relevantes y sectores con mayor relevancia en cada uno

de los trimestres y afios a partir de 2015.

Cuadro 3 - Analisis de cambios en fusiones y adquisiciones
periodo 2015-2017

Numero de .
. . Porcentaje de aumento o
Periodo fusiones y/o PRIy
.. disminucion
adquisiciones
Pri . s
trriirr?ees{[re 2015 75 operaciones Disminucién de 16.67%
; Ene a Mar 2015-Ene a Mar
Primer 55 operaciones 2016
trimestre 2016 P
Eﬁgcleesire 2017 64 transacciones Aumenta 6.67%
Segundo Ene a Mar 2016- Ene a Mar
trimestre 2015 97 transacciones 2017
S d . s
tr?r%llégtrz 2016 89 transacciones Disminucién 10.10%
Terce Abr a Jun 2015- Abr a Jun
reer .
trimestre 2015 64 transacciones 2016
Tercer .
trimestre 2016 72 operaciones Aumento 10%
Jul a Sept 2015- Jul a Sept
Cuarto 69 operaciones 2016
trimestre 2015 P
Cuarto Aumenta 24.8%
. 91 transacciones | Oct a Dic 2015- Oct a Dic
trimestre 2016 2016

Fuente: Datos de la pesquisa.

2.6 Métodos de investigacion

Segiin Hernandez, Fernandez, y Baptista (2010) el
método de investigacion es de tipo descriptivo, los estudios
descriptivos miden y evaliian diversos aspectos, dimensiones
o componentes del fendémeno a investigar. Funciona para
mostrar con precision los angulos o dimensiones de un
fenémeno, suceso, comunidad, contexto o situacion.

Enfoque cuantitativo, usa recoleccion de datos sin
medicion numérica para descubrir o afinar preguntas de
investigacion y puede o no probar hipdtesis en su proceso de
interpretacion.

2.7 Discusion

Figura 5 - Fusiones y adquisiciones primer trimestre 2015 a 2017
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Fuente: Elaboracion propia, informacion de Transactional Track Record

(2017).

A continuacion se explicaran las transacciones con mayor
relevancia y/o sectores en los cuales se realizaron mayor
nimero de operaciones. Nos referiremos al primer trimestre
que incluye a los meses de Enero, Febrero y Marzo.

En 2015, Sectores de retail y telecomunicaciones
protagonizaron las fusiones y adquisiciones. La transaccion
con mayor importancia es la compraventa de Controladora
Comercial Mexicana por Soriana.
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En 2016, los sectores que mas tuvieron operaciones fueron
turismo, hoteleria, restaurantes, inmobiliario, financiero,
alimentos y bebidas. La transaccion mas relevante es la de
Mabe por parte de la compania alemana Ontex.

En 2017, Estados Unidos y Espafia fueron los paises que
mas apostaron por realizar adquisiciones en México. Una
de las operaciones mas relevantes es Aeroméxico-Delta. El

sector tecnologico va a la alza.

Figura 6 - Fusiones y adquisiciones segundo trimestre 2015 y
2016

Fuente: Elaboracion propia, informacion de Transactional Track Record.

(2017).

En 2015, Se destaco la compra del portafolio inmobiliario
Kansas por parte de Fibra uno y la compra de Nextel México
por parte de AT&T. Los sectores mas activos fueron el
inmobiliario, financiero, seguros e internet.

En 2016, los sectores con mayor numero de operaciones
son la inmobiliaria seguido por el sector financiero y de
seguros. Se realizaron dos ampliaciones en el Arca Continental

y Grupo Hotelero Santa Fe.

Figura 7 - Fusiones y adquisiciones tercer trimestre 2015 y 2016

Fuente: Elaboracion propia, informacion de Transactional Track Record

(2017).

En 2015, se destaca la compra por parte de Blackstone
de un portafolio de préstamos inmobiliarios en México que
estaban a manos de GE Real Estate México. La operacion
mas destacada se produjo en el sector energético, la venta de
Gasoductos de Chihuahua.

En 2016, el sector con mayor nimero de operaciones fue

el de construccion seguido por el area financiera y de seguros.
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Figura 8: Fusiones y adquisiciones cuarto trimestre 2015 y 2016
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Fuente: Elaboracion propia, informacion de Transactional Track Record
(2017).

En 2015, se registraron transacciones de activos de las
cuales la mayor parte fue de venture capital y private equity.

En 2016,
seguido por el financiero y de seguros. Como operacion

el subsector inmobiliario se ha destacado,
destacada se registrd la adquisicion del 49% de la Autopista
Arco Norte por parte de OTPP y CPPIB.

3 Conclusion

Se prevé que en 2018 México ocupa el puesto niimero
cuatro entre las naciones donde se proyecta un mayor
crecimiento en fusiones y adquisiciones en los proximos cinco
anos. El listado comienza por China seguido de Hong Kong
y Paises Bajos.

Se espera que las fusiones y adquisiciones en México
incrementen en 2017 alcanzando los 20,000 millones de
dolares. En 2018 se llegaran a su maximo con 29.7 mil
millones de dolares.

La utilizacion de las fusiones y adquisiciones ha
existido para hacer crecer las empresas ya que seglin las
investigaciones realizadas con anterioridad al anunciar la
fusion y/o adquisicion se incrementa el valor de la accion en
el mercado.
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