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RESUMEN

El objetivo de esta tesis es examinar como influyen los factores organizativos y
como influyen los factores culturales durante el proceso de fusion y adquisiciéon
de empresas proveedoras del sector automovilistico. La aplicacion se realizara
dentro de dicho sector, mas concretamente en el de la industria proveedora de
componentes, estudiando diferentes casos de fusion y adquisicion de
proveedores a primer nivel de suministro de los fabricantes de automoviles.
Para conseguirlo se profundizara en el marco conceptual, pasando por una
revision general de las fusiones y adquisiciones (F/As), hasta llegar al eje
principal de la investigacidon que se centrara en el examen detallado de los
factores organizativos y culturales como la integracion de los recursos
humanos y la cultura organizacional; se analizara qué ocurre con los
empleados y directivos de las empresas adquiridas y adquirientes, como se
afronta la comunicacién durante el proceso de F/As y como son el clima
organizacional y los estilos de direccion. Por otra parte, se estudiara la
influencia de la transferencia de conocimiento y en particular la transferencia de

tecnologia en las F/As.






RESUM

L'objectiu d'esta tesi doctoral és examinar com influeixen els factors
organitzatius i els factors culturals durant el procés de fusidé i adquisicid
d'empreses proveidores del sector automobilistic. L'aplicacié es realitzara dins
d'aquest sector; més concretament en la industria proveidora de components, i
estudiara diferents casos de fusié i adquisicié de proveidors de primer nivell de
subministrament dels fabricants d'automobils.

Per tal d'aconseguir aquest objectiu s'aprofundira dins el marc conceptual,
passant per una revisio general de les fusions i adquisicions (F/As), fins a
arribar a l'eix principal de la investigacid, que se centrara en I'examen detallat
dels factors organitzatius i culturals i també en la integracié dels recursos
humans i la cultura d'organitzacié empresarial. Igualment s'analitzara el que
ocurreix amb els empleats i directius de les empreses adquirides i les que
adquireixen, com s'afronta la comunicacio durant el procés de F/As i com son el
clima d'organitzacié i els estils de direccio. Per una altra banda, s'estudiara
l'influéncia de la transferéncia de coneixement i, en particular, la transferéncia

de tecnologia en les F/As.






ABSTRACT

The objective of this thesis is to explore how the organizative factors and
cultural factors can influence during the mergers and acquisition (M&A) process
in the supplier automotive industry. The application has been made inside that
industry, more concrete in the components supplier business. We have studied
the different cases of M&A at the first level supplier of automotive industry. We
have portrayed in the conceptual framework, going from the general M&A to the
principal analysis that is focused on detailed organizative and cultural factors,
like the human resources integration and organization culture. In this thesis, we
will analyse what happen with the employees and executives of the acquired
and acquiree companies. How they deal with the communication during the
M&A process and how are the organizative environment and styles of
management. In other hand, we will study the influence of the knowledge

transfer and in particular of the technology transfer in the M&A.






INDICE

CAPITULO 1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y OBJETIVOS DE LA

1 AYA =3 (e Xod [0 21
1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y OBJETIVOS DE LA
INVESTIGACION. ..., 23
1.1 INErOAUCCION. ... 23
1.2 Objetivos de 1a iNvestigacion............ouiuiiiiii e 29
1.3 Estructura de [a teSiS. ... ..o 31
CAPITULO 2. FUSIONES Y ADQUISICIONES. MARCO CONCEPTUAL............... 35
FUSIONES Y ADQUISICIONES. MARCO CONCEPTUAL........cccovviiiiieen, 37
2.1, DEfiNICION. . 37
2.1.1. Clasificacion bajo el criterio juridico ..............oooviiiiiiiii 38
2.2, Elconcepto de SINEIrgia. .. ....c.ouiuiuiiii it 41
2.2.1. Sinergia operativa............o.oiiiiiii 43
2.2.2. Sinergias finanCieras............oovuiiiiiiii 46
2.2.3. Sinergias competitivas. ...........oiiiiii 49
2.2.4. Sinergias de poder de mercado...........cc.vuiuiiiiiiiiiii 51
2.2.5. Otros tipos de SINErgias. ........cviiiieiii i 52
2.3. Clasificacién segun el criterio de diversificacion...................cocoviiinnn. 54
2.3.1. Fusiones vertiCales. ... .. ..o 56
2.3.2. Fusiones horizontales. ... 61
2.3.3. CoNglomMErados.......c.oiiiiiiiii 65
2.3.4. Ladiversificacion en empresas familiares..................c.coiiiinn. 67
2.4. Otros tipos de combinacion estratégica...............ccooiiiiiiiiiiiiii . 70
2.4.1. Las alianzas estratégicas...........cccooiiiiiiiiiiii 73
CAPITULO 3. LOS DIVERSOS ENFOQUES TEORICOS DEL
ESTUDIO DE FUSIONES Y ADQUISICIONES DE EMPRESAS...........ccccoviniueeens 81



3. LOS DIVERSOS ENFOQUES TEORICOS DEL ESTUDIO DE FUSIONES Y
ADQUISICIONES DE EMPRESAS. ..., 83
3., INtrOdUCCION. .. .. 83
3.2. El enfoque econdmico - finanCIiero...........c.ccoviiiiiiiiiii e, 85
3.3. El enfoque estratégico - corporativo...........coooiiiiiiiiiii 89
3.4. Elenfoque organizativoy cultural.................ooiiiiiiiii 92
3.5. Elenfoque de ProCESO. .....c.iuiiiii i 98
3.6, OfroS ENfOQUES......uiiitii i 103
3.6.1 Enfoque contingente..........cooiiiiiii i 103
3.6.2 Enfoque Gradualista...........ccooiiiiiiiii 104
3.6.3 Enfoque TeCNOIOQICO. ......oviniiiii i e 105
CAPITULO 4. EL PROCESO DE FUSION. FASES DE UNA COMBINACION...... 109
4. EL PROCESO DE FUSION. FASES DE UNA COMBINACION.................... 111
g O 1 1o T [T o T o 111
4.2, PrecombinaCiON. ... ..ot 113
4.2.1. PlanifiCacion.........cooiiiii i 114
S o o 411 = P 115
4.2, 3. UDICar. ..ttt 116
4 2.4, INVESHQAr. ... it e 119
4.3, COmMDINACION. ... . e 121
4.3.1. Alta dIrECCION. ..o 124
4.3.2. Estructura de transicion. ... ... ... 127
4.4, POSCOMDINACION. ... ..o 130
4.4.1. Construccion de la organizacion combinada...................ccooevinenn.. 131
4.4.2. Ajustar politicas y practicas..........cooviiiiiiic i 132
4.4.3. Constitucion del equipo de alta direccion.............c.oooiiiiiiiiiiiinne.. 133
4.4 4. Constitucion de la cultura empresarial............c.ooiviiiiiiiiiene, 134
4.5. Elprocesode Due diligence..............cuuiiiiiiiiiiiiiiii e 136
4.5.1. Fases del proceso de Due Diligence..............c.ccouuiiiiiiiiiiiiininennns. 137

4.5.2. La determinacion de riesgos basicos de integracion y culturales..........138

4.5.3. Utilizacion de la informacion obtenida en el informe de Due Diligence...142



CAPITULO 5. FACTORES DE EXITO EN LOS PROCESOS DE FUSION Y
ADQUISICION DE EMPRESAS.....cueeteeeeeeeeeeeaeeeeeeereaeenasenaeens 143

5. FACTORES DE EXITO EN LOS PROCESOS DE FUSION Y ADQUISICION DE

E M P RE S A S . ... 145
5.1, INtrOAUCCION. .. .. e 145
5.2. Estudio de KPMG. The morning after: Driving for post deal success.............. 146
5.3. Estudio de PA Consulting Group y la Universidad de Edimburgo. Creating

shareholder value from acquisition integration.......................cccocceiiiieiniin. 149
5.4. Estudio de Watson Wyatt: Mergers & Acquisitions Survey 2000.................. 152
5.5. Estudio de McKinsey&Company: ¢, en qué fallan las fusiones?.............ccccuvveee 155

5.6. Estudio de la Boston Consulting Group. Growing through acquisition: the
successful value creation record of acquisitive growth strategies.................. 156
5.7. Estudio del Instituto de Estudios Econdmicos: Encuesta sobre adquisiciones-
escisiones de empresas en Espafa..........coooiiiiiiiiii 160

B 8. CONCIUSIONES. ...t e 163

CAPITULO 6. FACTORES ORGANIZATIVOS EN LAS FUSIONES Y
ADQUISICIONES DE EMPRESAS..........coiiiiiiiiiiiirrrs s 167

6. FACTORES ORGANIZATIVOS EN LAS FUSIONES Y ADQUISICIONES DE

EM P RE S A . .. s 169
6.1.  INrOdUCCION. .. ... e 169
6.2. La cultura organizacional.............ccoiiiiii i 172

6.2.1. Factores que influyen en la cultura organizacional......................... 173
6.2.1.1. La cultura de la sociedad en la que se situa la organizacion...174
6.2.1.2. La historia organizativa y sus lideres principales......................... 174

6.2.1.3. Factores de contingencia relacionados con la tecnologia, el sector

INAUSEAl Y OrOS. ... e 175
6.2.2. Choque CUltUral. ... 175
6.2.3. Compatibilidad cultural...............co 176
6.2.4. Tipos de CUlUra. ... ..o e 180
6.2.5. El proceso de integracion cultural..............c.ooooiiiiiiiiii 185

6.2.5.1. Creacion de la nueva cultura organizacional...................ccooeiennes 185



6.2.5.2. El proceso de aculturacCion............cooviiiiiiiiei e 187

6.3. Laintegracion de RRHH...... ... 189
6.3.1. Los empleados de la empresa adquirida...............ccoevviiiiiiiinnnnn. 189
6.3.2. Los directivos de la empresa adquirida.............cccooiiiiiiiiiiiiiiinnn. 195
6.3.3. La ComUNICACION. .. ...t 196
6.3.4. El Clima organizacional..............cooiiiiiiiiiii e 199
6.3.5. El Liderazgo y los estilos de direccion............cccoviviiiiiiiiiiiiiiinenn, 201
6.4. La transferencia de conocimiento............cooiiiiiiiii 203
6.4.1. Transferencia de tecnologia.............c.coviiiiiiiiiii e, 208
6.5. Modelo tedrico preliminar. . ... ..o 211

CAPITULO 7. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION.

EL ESTUDIO DE CASOS.....cuiiiiiiiiiiiirrraesaeans s s s s s s s s nan s s s s ssnnnnnen 215
7. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION. EL ESTUDIO DE CASOS............... 217
7.1. Introduccion al estudio de Cas0S. .......covveiiiii 217
7.2. Clasificacion del estudio de Cas0S. .......ooviiii i 218
7.3. Criterios de calidad de la investigacion..............ooooiiiiii e 221
7.4. Proceso de investigacion del estudio de casoS............cccoveiiiiiiiiiiiiiiiea, 223
7.4.1. El objetivo de la investigacion y el marco tedrico.............ccceevininnnn. 225
7.4.2. Definicidn de la unidad de analisis............ccoooveiiiiiiiiic i, 227
7.4.3. SelecCion de [0S CaSO0S. ... ..vivii i 228
7.4.4. Recopilacion de datos...........cooviiiiiiiiii i 231
7.4.4.1. Fuentes de evidencia...........cooeviiiiii i 231
7.4.4.2. Protocolo del Cas0.......couiuiiiii i 234
7.4.4.3. Criterios seguidos para la recogida de datos....................ccoeenee. 235
7.4.5. Analisis de los datos del estudio de €asoS...........c.coeviiiiiiiiiinnn. 238

7.4.6. El informe final. Resultados y conclusiones................ccoeviiiiiinnn, 239



CAPITULO 8. ESTUDIO DE CASOS DE ADQUISICIONES DE
EMPRESAS PROVEEDORAS DE FABRICANTES DE AUTOMOVILES...............241

8. ESTUDIO DE CASOS DE ADQUISICIONES DE EMPRESAS

PROVEEDORAS DE FABRICANTES DE AUTOMOVILES...........ccoovviiiee, 243

8.1. El contexto industrial: principales tendencias del sector automovilistico........... 243
8. 1.1, INtrOUCCION. ... e 243
8.1.2. La Globalizacion de mercados..........coveveviiiiiiiiiiiii e 248
8.1.3. Concentracion de la industria .............coooiiiiiiiiii 252
8.1.3.1. Concentracion en la industria Fabricante de automoviles............... 252
8.1.3.2. Concentracioén en la industria proveedora de componentes............ 254
8.1.4. Cambios de lacadenadevalor.............ooiiiiiii i 257

8.2, EStUAIO 08 CaASOS. ... ettt e 261
8.2.1 Estructura del andlisis de Cas0s.........c.cooviiiiiiiiiii 261
8.2.2. Analisis del la adquisicion de la EMPRESA A por EL GRUPO B........ 265
8.2.2.1. INFORMACION GENERAL........covuueiieiieie e 266
8.2.2.2. LA FASE DE PRECOMBINACION. .......coovviiiiiiiiiiiiieiiieee e, 269
8.2.2.3. LAFASE DE COMBINACION........couuiiiiiiiieieeeee e 271
8.2.2.4. LA FASE DE POSCOMBINACION........cuviiiiiiiiieiiiieeeee . 274
8.2.2.5. CONCLUSIONES. ..., 280
8.2.3 Analisis del la adquisicion de LA EMPRESA E por
LA EMPRESA MULTINACIONAL F ... 282
8.2.3.1. INFORMACION GENERAL.........coeviiiiieieeeeeeeeeiee e, 282
8.2.3.2. LA FASE DE PRECOMBINACION. .........ciiiieiiiiiiiieeee e, 287
8.2.3.3. LA FASE DE COMBINACION.........ovviiiiiiieieeeeie e 289
8.2.3.4. LA FASE DE POSCOMBINACION........covuiiiiiiiiiieeiiieeeeeee, 290
8.2.3.5. CONCLUSIONES. ... 295
8.2.4. Andlisis del la adquisicion de LA EMPRESA | por LA EMPRESA J.....298
8.2.4.1. INFORMACION GENERAL.........ceveiiiiieieiice e, 298
8.2.4.2. LA FASE DE PRECOMBINACION. .......cccovviiiiiiieiieeeie e 305
8.2.4.3. LAFASE DE COMBINACION.........ouviiiiiiiieieeeeee e 306
8.2.4.4. LA FASE DE POSCOMBINACION........couuiiiiiiiiiieiiiiieeeeee . 307

8.2.4.5. CONCLUSIONES....... e 311



8.3. Resultados del estudio de casos. Analisis conjunto.............cooviiiiiiiiinenennn. 312

8.3. 1. INtrOdUCCION. .. .. i 312
8.3.2. Resultados de la etapa de precombinacion................c.ccoevviviiinenn. 312
8.3.3. Resultados de la etapa de combinacion...............cccoeieiiiiiiiennnn. 316
8.3.4. Resultados de la etapa de poscombinacion.................ccoevvvvieinnnn. 319

CAPITULO 9. CONCLUSIONES, LIMITACIONES Y FUTURAS

LINEAS DE INVESTIGACION........ccuuuiiiiiiiiiiieeeienteeeereaneeeerenneseeersnneseesnnnns 329
9. CONCLUSIONES, LIMITACIONES Y FUTURAS LINEAS DE INVESTIGACION..331
9.1. CoNCIUSIONES GENETAIES. ... ...t 331
9.2. Conclusiones eSPECIfiCaS. .....cciuiiiii i 335
9.3. Modificaciones al modelo tedrico propuesto...........coooiiiiiiiiiiiiii 338
9.4. Limitaciones y futuras lineas de investigacion...............c.cooiviiiiiiciiinenn, 341
BIBLIOGRAFIA. ......eeiiiiieeie et e e et e e e e e e e e e e e e s e e eaaa e s e e enaaa e e e e snnnanans 343

ANEXOS 1..e i e 369



INDICE DE TABLAS

Tabla 3.1. Enfoques de las F/As. 108
Tabla 5.1.- Comparacion de los diversos estudios sobre F/As. 164
Tabla 7.1.- Criterios de calidad de la investigacion. 221
Tabla 8.1.- Produccion mundial de turismos. 248
Tabla 8.2.- Produccion de turismos en Europa. 249
Tabla 8.3.-Evolucion del numero de proveedores. 256
Tabla 8.4.- Principales factores examinados en el estudio de los 263
casos.

Tabla 8.5.- Datos generales de la Adquisicion B-A. 267
Tabla. 8.6.- Ajuste cultural de la adquisicion B-A. 278
Tabla 8.7. - Datos generales de la Adquisicion F-E. 285
Tabla 8.8. - Ajuste cultural de la adquisicion F-E. 292
Tabla 8.9. - Datos generales de la Adquisicion J-I. 301
Tabla 8.10.- Ajuste cultural de la adquisicion J-I. 309
Tabla 8.11.- Comparacion de las caracteristicas generales de la 314
adquisicion

Tabla 8.12.- Comparacion de las variables en la etapa de 315
precombinacion.

Tabla 8.13.- Comparacion de las variables en la etapa de 318
combinacion.

Tabla 8.14.- Comparacion del cambio organizativo en la etapa 325
de poscombinacion.

Tabla 8.15.- Comparacion del cambio cultural en la etapa de 326
poscombinacién

Tabla 8.16.- Comparacién de la comunicacién y los sistemas de 327
informacion en la etapa de poscombinacion

Tabla 8.17.- Comparacion de las transferencias de 328

conocimiento y tecnologia en la etapa de poscombinacion




Tabla 9.1.- Conclusiones especificas.

335




INDICE DE FIGURAS

Figura 1.1.- Evolucion del volumen de Fusiones y adquisiciones 24
Figura 1.2.- Volumen mundial invertido en fusiones vy 25
adquisiciones durante los afos 1985 al 2006.

Figura 1.3.- Principales empresas fabricantes de automoviles 26
Figura 1.4.- Evolucion del numero de fusiones de fabricantes de 27
automdéviles y de proveedores segun Mercer Management
Consulting.

Figura 1.5.- Evolucion del numero de fusiones de fabricantes de 28
automoviles y de proveedores segun PwC.

Figura 1.6.- Estructura de la tesis. 33
Figura 2.1-. Clasificacion general de los tipos de fusiones segun 38
el criterio juridico.

Figura 2.2.- Alternativas estratégicas genéricas de crecimiento y 55
diversificacion.

Figura 2.3. - Beneficios y costes de una integracion vertical. 60
Figura 2.4. - Alternativas de desarrollo externo de una 71
estrategia de crecimiento por los tipos de control ejercido.

Figura 2.5. - Modelos de combinacion de empresas segun 72
Marks y Mirvis.

Figura 2.6.- Beneficios y costes de las alianzas. 77
Figura 3.1. - Tabla comparativa de factores hard y factores soft 94
Figura 4.1. - El modelo de Watson Wyatt para el proceso de 112
acuerdo.

Figura 4.2. - Un nuevo enfoque de Due Diligence 138
Figura 5.1.- Los seis hallazgos clave de la investigacion sobre 148
las combinaciones.

Figura 5.2.- Importancia de las actividades de RRHH en la 154
integracion

Figura 6.1.- Factores hard y soft. 171




Figura 6.2.- Tipos de cultura organizacional 181
Figura 6.3.-Tipos de cultura y resultados de las fusiones. 182
Figura 6.4.- Tipos de fusiones y dificultad de implementacion 185
Figura 6.5.- Modelo Teorico Preliminar. 212
Figura 7.1.- La légica de replicacion en el estudio del caso. 220
Figura 7.2.- Proceso metodoldgico de un estudio explicativo de 224
multiples casos.

Figura 7.3.- Procedimiento de entrevista. 233
Figura 8.0.- Cadena de suministros de la automocion. 244
Figura 8.1.- Cadena de valor automovilistica tradicional. 247
Figura 8.2.- Produccion global de vehiculos. 250
Figura 8.3.- Montaje de vehiculos ligeros por region. 251
Figura 8.4.- Contribucion de los diez principales fabricantes de 253
automoviles.

Figura 8.5.- Evolucién de los fabricantes de automoviles y de 254
los proveedores.

Figura 8.6.- Estructura de los principales proveedores segun 255
sus facturaciones.

Figura 8.7.- Estructura de la cadena de valor en 2002. 259
Figura 8.8. -Estructura de la cadena de valor en 2015. 260
Figura 8.9.- Organigrama de la empresa A (afio 2000). 272
Figura 8.10.- Organigrama de la empresa A (afio 2006). 275
Figura 8.11.- Organigrama de la empresa F tras la adquisicion. 290
Figura 8.12.- Evolucion de la cuota de mercado de la empresa |I. 300
Figura 8.13.- Estructura de costes de la empresa I. 303
Figura 8.14.-Cartera de productos empresa J. 304
Figura 9.1.- Modelo teorico revisado. 338




