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La elite tecnologica
defiende su negocio
con adquisiciones

Los ocho gigantes de las TI desembolsan 120.000 millones
en cinco anos en una imparable carrera de compras

S. MiLLAN / M. JIMENEZ Madrid

as grandes tecnolégicas no se con-
Lfnmmn con lo que tienen. En los

ultimos mescs, la mayoria de ellas
ha llevado a cabo ambiciosas adquisi-
ciones en todo el mundo. Hay numero-
sos gjemplos: IBM y Sterling, SAP y Syba-
se, HP y Palm, Apple y Quattro Wireless,
Google y AdMob, Cisco Systems y
Tandberg... Han llevado a cabo desem-
bolsos millonarios; solo la suma de estas
seis operaciones supera los 12.000 mi-
llones de délares. Un escalon mas de los
gigantes de la industria TT y su impara-
ble carrera de adquisiciones, que les ha
llevado a comprar mas de 300 empresas
en los tltimos cinco afios con un de-
sembolso superior a 120.000 millones.

Y la tendencia parece que va a seguir.
Asi, la direccién de IBM confesé hace
pocas semanas que tiene 20.000 millo-
nes de dolares disponibles para efectuar
nuevas compras en los proximos anos. Y
el resto de empresas, aunque no lo ha con-
fesado, tiene suficiente dinero en la caja
para afrontar este tipo de movimientos.
De hecho, entre tesoreria e inversiones
a corto plazo tienen més 150.000 millo-
nes de ddlares. Con estos nimeros, las
empresas tecnoldgicas se han situado
entre las mas ricas del mundo.

Mas alla de estas cifras colosales, la
cuestion es qué buscan con estos movi-
mientos. Robert Tornabell, profesor
emérito del Departamento de Control y
Direccién Financiera de Esade, cree que
las empresas estan tomando nuevas po-
siciones para estar preparadas de cara a
la recuperacion econémica, y afiade que
es buen momento para comprar com-
paififas a buenos precios. “Se estd viendo
un proceso de concentracion en muchos
sectores”, advierte este experto. Y el tec-
nolégico no escapa a esta tendencia.

El analista independiente Jaime Gar-
cia Cantero coincide en que en estos mo-
mentos hay empresas que “estin muy
mal, como era el caso de Palm” y otras
lo estan aprovechando. “Como dice
Emilio Ontiveros, hay mucha gente
comprando en velatorios. Pero también
con estas adquisiciones estin buscando
crecimiento en un momento en que el
mercado estd estancado’, continaa.

Enrigue Dans, profesor del IE Business
School, asegura no tener claro que se trate
de un rally de adquisiciones. En su opi-
nion, esta industria siempre ha tenido un
buen ritmo de operaciones de compra
“porque es algo connatural a la esencia
del sector”. Pero si cree que en un pano-
rama tecnologico enormemente dini-

Instalaciones de la sede central de HP. BLOOMBERG

mico, como el actual, las adquisiciones
“son la inica manera de mantenerse al
dia con las tendencias”.

Precisamente, dentro de esta corrien-
te de compras, las empresas tecnologicas
estan entrando en nuevos negocios de cre-
cimiento y también estan comprando
equipos e innovacién. HP, por ejemplo,
quiere reforzarse en el mundo de los
smartphones con la compra de Palm, pero
sobre todo quiere sus patentes tecnold-
gicas; Google y Apple buscan liderar la
publicidad mévil con la adquisicion de
AdMob y Quattro, mientras que SAP pre-
tende hacerse fuerte en el segmento de
las aplicaciones de gestion empresarial
en la vertiente mévil con la incorporacion
de Sybase, que ademas le fortalece EE UUL

Para Dans, las companias estan bus-
cando segmentos en los que aplicar lo que
ya saben hacer, aquello en lo que se han
demostrado eficientes. En su opinion, hay
firmas que plantean cambios de merca-
dos, desde el de consumo al corporativo
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o viceversa, con productos esencialmente
iguales que son adaptados a las necesi-
dades de otro segmento. O que buscan
areas de aplicacién diferentes pero rela-
cionadas y que les proporcionan un ra-
pido crecimiento, como es el caso de
Cisco. “Si decides remunerar a tu accio-
nista mediante el incremento de valor de
la accién en lugar de mediante dividen-
dos, tienes que plantear un crecimiento
elevado en un mercado con liquidez que
efectivamente permita obtener los ren-
dimientos prometidos, o el accionista se
ira a poner su dinero en otro sitio. En el
escenario tecnolégico, crecer es una
norma fundamental”, matiza.

Pero estas estrategias de expansion tie-
nen otro matiz. Algunos observadores
apuntan que se esta configurando un
nuevo escenario de verticalizacion en el
mercado. Y hay miiltiples ejemplos: la de-
cisién de Apple de comprar la firma PA
Semi para fabricar sus propios chips para
algunos de sus productos (iPad y iPho-

ne); la compra de Sybase por SAP, que le
da entrada en las bases de datos, si-
guiendo asi una apuesta comiin de todos
los grandes del software que pasa por
sumar en su oferta aplicaciones, bases de
datos y software de infraestructura. Una
verticalizacién completa, y en toda regla.
O la adquisiciéon de EDS por HP, com-
pletando su portfolio con servicios.
Norberto Mateos, director general de
Intel Espania, recuerda que en los afios
80 ya se produjo un fenémeno similar con
fabricantes como IBM. “Una misma com-
pania hacia todo y abarcaba todas las par-
tes del negocio, pero esa opcion recibid
criticas entonces porque podia ser inefi-
ciente”, apostilla. En este punto, Dans cree
que “lo ineficiente es plantear modelos
en los que no existan sinergias, porque
la diversificacion relacionada crea valor”.
Mateos afiade que con la verticaliza-
cién actual, las companias estan tratan-
do de buscar una diferenciacion de sus
rivales para presentarse ante sus clien-
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La tesoreria acumulada
anuncia mas operaciones

Las compras no parece que
vayan a parar. Muchos de
estos gigantes estan acu-
mulando una tesoreria
enorme trimestre a trimes-
tre. Y como dice Enrique
Dans: “Dudo mucho que
las compaiias tecnolégicas
vuelvan a modelos de retri-
buci6n directa al accionis-
ta mediante dividendos,
que se abandonaron en su
momento precisamente
por una priorizacién del
crecimiento y de la devolu-
cién de valor mediante el
propio incremento del pre-
cio de las acciones”.

Segin este experto, en
general, entornos de cam-
bio acelerado suelen deter-
minar la acumulacién de

tear tomas de decisiones
rapidas. "Esto no es una
estrategia egoista con res-
pecto al accionista, porque
hablamos de empresas con
una gran liquidez en el
mercado que permiten que
dicho accionista recoja ga-
nancias cuando quiera me-
diante la venta de titulos
revalorizados. Y la tesore-
ria elevada permite plan-

| tear el desarrollo de nue-

| vas estrategias, el lanza-

! miento de nuevas lineas de
: producto o la adquisicién

: de empresas con una

mayor facilidad”

Jaime Garcia Cantero ad-
: vierte, no obstante, de los
| efectos nocivos de la con-
i centracion que se esta
i viendo en el mercado. El
primero, la destruccion de
empleo en el sector TI, “y
sirva como ejemplo”, co-
menta, la reciente compra
de Sun por Oracle, que ya
ha supuesto la salida de un
gran namero de empleados
de la primera. También,
advierte, se reduce la capa-
cidad de eleccion, se eleva

i el nivel de riesgo para los
tesoreria que permita plan- :
¢ mas dificil negociar pre-

¢ cios. “Es verdad que los

: responsables de TI de las
: grandes empresas estin

{ tratando de ajustar el ni-

grandes clientes y hace

: mero de proveedores tec-

: nologicos para simplificar

{ la gestion de sus sistemas,

i pero seria bueno que ellos

{ eligieran los que prefieren,
i no que las grandes del sec-
i tor decidan por ellas”
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tes, “El mercado madura y vemos que se
vende tanto por marca como por moda,
como por las cualidades y las funciona-
lidades de los dispositivos. Es importante
ser conocido, tener el atractivo y poder
diferenciarse", anade.

El experto de Esade también opina que
se estd produciendo un fenémeno de ver-
ticalizacién, si bien apunta que la base
de la piramide de las actividades de la em-
presa ha cambiado, ¥ vuelve a poner el
cjemplo de IBM, que antes tenia opera-
ciones en el hardware y software, y ahora
se coneentra en el software que es su ne-
gocio principal. Yvonne Genovese, ana-
lista de Gartner, asegura en esta linea que
hoy se esti cociendo una guerra entre
SAP, Microsoft, IBM y Oracle, empresas
que estin tratando de completar su ya
amplia oferta.

Lo cierto es que en este escenario, la
mayoria de las tecnologicas mas pujan-
tes son de EE UUJ, con excepcion de la ale-
mana SAP y algunos gigantes asiéticos
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mas clasicos. “Lo normal es que siga exis- sector Tl gramadores. “Se van a
tiendo un gran dinamismo y que veamos dar mas sitoaciones”,
cO6mo aparecen y desaparecen de ella par- incluya enun  dice Mateos, Tornabell,
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nologias propias y desarrollarlas de ma- china e india como en Europa, van a estar muy acti-

neras muy interesantes. “El mercado
chino, por ejemplo, estd pasando en muy
poco tiempo del manufactures in China
al engineered in China, y cuenta con un
mercado interno sujeto a un gran creci-
miento. En India estan ocurriendo fe-
némenos similares en el segmento del
software y los servicios. No me extrana-

ordenador y pronto en la television. Algo
que también intent6é Microsoft”.

En este punto, Dans aclara que la con-
centracion es una caracteristica habitual
en determinadas fases del desarrollo de
los mercados. “En general, las dindmicas
de concentracion se alteran cuando tiene
lugar un cambio tecno-
logico o de otro tipo que
permite la aparicion de
NUEVOS esquernas o nue-
vas ventajas competiti-
vas, que en ocasiones son
aprovechadas por terce-
ras empresas o llevan a la
caida de las que estaban
por falta de adaptacion.
En el mundo de la tec-
nologia, estos cambios
tienen lugar de forma
méas habitual que en

vos y van a ejercer una exhaustiva in-
vestigacion. Con todo, Garcia Cantero ad-
vierte que “da un poco de miedo que una
compaiia pueda ser tu empresa las 24
horas del dia porque su tecnologia esta
cubriendo practicamente todas las par-
celas de tu vida, como es el caso de Goo-
gle, que te acompaia en el mévil, en el

otras industrias” Lo que
es claro, dice, es que hay empresas que
han desarrollado un auténtico expertise
en las adquisiciones. Y es que saber com-
prar puede suponer una muy buena ven-
taja competitiva.
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