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Resumen

Las fusiones, adquisiciones y alianzas de las empresas son un fendmeno muy importante a
estudiar en las economias actuales. El propdsito de este trabajo es presentar una panoramica
de las teorias sobre fusiones, adquisiciones y alianzas estratégicas. En este sentido se
realiza un estudio de caso donde se analizan las empresas Cinepolis y Cinemex. Se

desarrollara el tema de estas estrategias para proveer de conocimiento.
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Abstract
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Mergers, acquisitions and alliances of companies are a major study in today's economies
phenomenon. The purpose of this paper is to present an overview of the theories on
mergers, acquisitions and strategic alliances. In this regard a case study where companies
Cinepolis and Cinemex analyzes performed. The subject of these strategies will be

developed to provide knowledge.

Key words: Mergers, acquisitions, alliances, strategies

JEL: M100, M200, D000

1. Introduccidén

En la Gltimas décadas la economia mundial se ha visto envuelta en una gran trasformacion
cada ves de maneras mas rapida e intensa, todo este proceso de globalizacién ha creado
tendencias al monopolio y oligopolio en las empresas y no es ajeno a México y a su
industria cinematogréafica, todo esto esta siendo llevado acabo por estrategias

fundamentales para los empresarios como lo son las fusiones, adquisiciones y alianzas.

Las adquisiciones y fusiones en el mundo empresarial se asocian a diversos factores
como son: mejorar la competitividad, responder a los cambios del entorno, concentrar el
mercado, reducir costos, etc. En el siguiente trabajo encontrabamos que existen dos grandes
empresas en México dedicadas a la exhibicion de cine, la competencia entre ellas es feroz
debido a que la industria de exhibicion en de cine en México ocupa el cuarto lugar en

taquilla a nivel mundial lo que nos muestra que es un mercado altamente atractivo.
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Las dos grandes empresas en México son Cinapolis y Cinemex entre estas dos
empresas tienen la mayor concentracion del mercado en la exhibicion de cine en México,
Cinemex en afios recientes ha adquirido otras empresas del mismo rugo por lo cual su
concentracion de mercado a aumentado pero aun asi sigue estando por debajo de Cinepolis,
en este sentido mediante la informacion que se tiene acerca de esa adquisicion y la industria
de la exhibicién de cine se pretende analizar por qué las empresas se realizan fusiones,

adquisiciones, y alianzas estratégicas.

Podemos ver que en todo el mundo las necesidades de las empresas aumentan en
medida en gue el entorno cambia constantemente, en este sentido es fundamental realizar el
siguiente estudio debido a que otras empresas pueden realizar estas estrategias para poder
crecer en el mercado y anteponerse a la fuerte competencia. En este sentido el presente
trabajo pretende contribuir a la compresion de las estrategias de estas empresas,

profundizando en el conocimiento de estas dos grandes empresas.

El texto se estructura de la siguiente manera, en la primera parte tenemos los
antecedentes de estas dos empresas de las cuales el los lectores podran tener un perspectiva
de cdmo estas han desarrollado. En segundo se encuentra la delimitacion donde
fundamentaramos el problema que se esta investigando. En tercer lugar se encontrara la
justificacién de porque se realiza el siguiente trabajo, un avance de ello debido a que es
importante conocer estas estrategias y una forma sencilla de que el lector pueda asociar
estas estrategias es a través de un ejemplo que en este caso nos encontramos con dos

empresas las cuales pueden ser estudiadas.

En cuarto lugar se puede encontrar el supuesto que da seguimiento a la
investigacion. En quinto lugar se encuentra las teorias en las cuales estan fundamentadas las
fusiones, adquisiciones y alianzas. En sexto lugar se podra encontrar como las dos
empresas se encuentran en el presente y cuales han sido sus estrategias en el mercado. En

séptimo lugar se encuentra el método por el cual la siguiente investigacion fue realizada.
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Por Gltimo en base al analisis, analitico y descriptivo se encontrara la conclusion a la cual

se llega en la presente investigacion, fundamentalmente siendo de gran ayuda para el lector.

2. Antecedentes

Cinepolis comenzo en el afio de 1947, cuando el sefior Enrique Ramirez Miguel inicia
operaciones en la ciudad de Morelia, Michoacan con la inauguracion del cine Morelos. Para
el afio de 1971 se funda la organizacion Ramirez, con la apertura del cine La Raza en la
Cuidad de Mexico. En el afio de 1972 surgen los Cinemas Gemelos primero cines de méas
salas. Para el afio de 1973 se da la expansion con el concepto de Multicinemas. En el afio de
1994 surge la marca Cinepolis con las salas tipo multiplex. Para el afio de 1999 se crea el

concepto de Cinepolis VIP, Intranet Cinépolis (2011).

Cinemex surge en el afio de 1993, debido al resultado de un proyecto de unos
estudiantes que buscaban la reinvenciones proyeccion de peliculas en Mexico. En agosto de
1995 Cinemex dio inicio a sus operaciones con la apertura de su primer complejo ubicado
en Pabellon Altavista. En junio de 2002, el conglomerado canadiense ONEX Corp. y
Oaktree Capital Management adquirieron Cinemex. Dos afios después, en 2004, ONEX y
Oaktree vendieron Cinemex a The Carlyle Group, Bain Capital y Spectrum, compafiias de
fondos de inversion. Actualmente los representantes de cada una de estas tres compafiias
son parte del consejo de administracion de Cinemex. El objetivo de Cinemex siempre ha
sido colocarse como la empresa lider en su ramo en la zona metropolitana, y lo ha

conseguido, Cinemex. (2013).

Es importante mencionar que las grandes empresas en México provienen de la
evolucion de las nuevas formas de organizacion economica, y de los procesos generales de
modernizacion econémica. Se entiende con esto que a medida que la economia del pais ha

ido creciendo las empresas han despuntado. Para entender el concepto de organizacion
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econdmica partiremos diciendo (Nicholson & Snyder 2010, p 4) “el estudio de la

asignacion de los recursos escasos entre las distintas alternativas de uso”.

En otras palabras la economa busca satisfacer las necesidades de las personas a
través de la produccién de bienes y servicios. (Porter, Lawler & hackman 1975) las
organizaciones estan compuestas de individuos 0 grupos, en vistas a conseguir ciertos fines
y objetivos, por medio de funciones diferenciadas que se procura que estén racionalmente
coordinadas y dirigidas y con una cierta continuidad a través del tiempo.

Historicamente el cine inicio el 28 de diciembre de 1895 en el Gran Café del
Boulevard de los Capuchinos, en Paris, donde Luis y Auguste Lumiére realizaron su
primera proyeccién de cine. En este sentido el cine llego a México ocho meses después de
su aparicion en paris gracias al presidente Porfirio Diaz, donde junto con su familia 'y
miembros del gabinete aparecieron el cine en la noche del 6 de agoste de 1896. México fue

el primer pais del continente americano que puedo apreciar el nuevo invento del cine.

El primer actor en el cine Mexicano fue e presidente Porfirio Diaz, con la primera
pelicula filmada en el pais “El Presidente de la Republica Paseando a Caballo por el
Castillo de Chapultepec (1896)”. El éxito del cine en México fue de manera inmediata, y la
drogueria “Plateros” pasé en poco tiempo a convertirse en la primera sala del pais
llamandose “Salén Rojo”. Durante el afio de 1896 Bernad y Vayre firmalon 35 peliculas en
las ciudades de México, Guadalajara y Veracruz. La razon por cual tuvo un enrome
desarrollo en el pais fue debido a la revolucion mexicana debido a que fue el primer

acontecimiento histdrico totalmente documentado en cine, Aguilar (2008).

3. Delimitacion
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Se indica que los mercados estan en constante cambio debido a esto es fundamental que las
empresas puedan adaptarse a estos cambios para ellos es importante que las estrategias que
se implementen puedan ayudar a adaptarse a estos cambios, en este sentido a medida que la
economia de un pais crece las empresas pueden ir evolucionando, aunque estas estrategias
cran una mayor concentracion de mercado, lo que provoca monopolios en el pais lo que

afecta al consumidor a las empresas estas estrategias le traen un beneficio.

La implementacion de estas estrategias crean mayor valor a las empresas, lo que
sugiere beneficios para la misma ese valor que es adquirido al realizar alguna de estas
estrategias es el principal objetivo de esta investigacion ya que este cocimiento que derrama
puede ser adquirido por otras empresas y trasmitirse en el mundo de empresarial y de la
investigacion, por lo cual se hara un andlisis de la teorias que fundamentan estas estrategias
y se analizara la industria de la exhibicién del cine, aterrizando en el estudio de caso de lo
que es la dos grandes empresas en México de cine. Partiendo de esto la pregunta de
investigacion ¢ Cuéles son los niveles de crecimiento y consolidacion de las dos empresas a

partir de la implementacion de las estrategias de fusion, adquisicion y alianzas?

4. Justificacion

Desarrollar este trabajo de investigacion en primera instancia demuestra que en la
actualidad existe un crecimiento en el estudio y desarrollo y formacion de investigadores
que ayudan al pais a sobresalir hoy en dia, aportando conocimientos que no solo
complementan conocimientos anteriores si no que permiten desarrollar nuevos
conocimientos, permitiendo el surgimiento de nuevas ideas se pretende que mas personas
puedan adquirir mas conocimientos, y para que asi logren aplicarlos en el entorno,

hablamos de una trasferencia de conocimientos.
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En segunda instancia el conocimiento que se trasmite a partir de este trabajo
también puede ser adquirido por empresarios lo que les permite a ellos un mayor
entendimiento del mercado, en base al estudio de caso ellos tendran un visién clara de las
estrategias llevadas a cabo por las empresas tomando en cuenta que estas pueden ser

Ilevadas por ello claro tomando en cuenta todas las ventajas y desventajas de las mismas

En el presente la empresas tienen exigencias muy altas, a medida en que la
competencia incrementa, las empresas necesitan implementar estrategias que ayuden a
adquirir una gran parte del mercado, de esta manera las empresas concentran el marcado
aunque esta concentracion no sea parte de las buenas practicas pero genere beneficios para
las empresas, a través de estrategias las cuales pueden darle a la empresas ventajas
competitivas, en el caso especifico de Cinepolis y Cinemex cuenta con estrategias

fundaméntales

Por ejemplo Cinepolis tiene su estrategia de reinversion de 90 % de sus ingresos
mas el valor que genera por sus servicios son sus grandes estrategias de mercado esta
reinversion es utilizada para abrir nuevas salas y esto genera ain mas una concentracion de
mercado. En el caso de Cinemex, sus estrategias han sido adquirir otras empresas en la
industria cinematografica y remodelar por completo esas salas que adquiere. En este
sentido es fundamental el desarrollo y entendimiento de estas estratégicas para la aplicacion

de nuevas empresa emprendedoras o en su caso para el desarrollo de la investigacion.

5. Supuesto

Las fusiones, alianzas y adquisiciones como estrategias al crecimiento y consolidacion de

Cinepolis y Cinemex.
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6. Marco teorico conceptual

Una alianza estratégica es un acuerdo voluntario entre empresas que consiste en
intercambiar, compartir y desarrollar en conjunto productos, tecnologias o servicios. Se da
de dos formas a través de alianzas contractuales (sin capital accionario) y alianzas de
capital accionario, la primera son alianzas entre empresas basadas en contratos y no
requieren compartir propiedad, la segunda son alianzas basadas en la propiedad o interés
financiero entre empresas que incluyen la inversion estratégica que es una empresa que
invierte en otra como inversionista estratégico, la participacion cruzada en donde ambas
empresas invierten una en la otra para convertirse en participantes cruzados y las joint

venture, Peng (2012).

Cuadro 1, Ventajas y desventajas de las alianzas

Ventajas Desventajas

Reduccidn de costos, riesgos e Eleccion de los socios equivocados

incertidumbre

Acceso a activos complementarios y Oportunismo potencial de los socios

oportunidades de aprendizaje

Posibilidades de usar las alianzas como Riesgo de ayudar a nutrir a los competidores

opciones reales

Fuente: Elaboracion propia con datos de Peng (2012)
¢ Coémo se forman las alianzas?

En la primera etapa la empresa debe decidir si es posible lograr el crecimiento por medio de
transacciones de mercado, adquisiciones o por medio de alianzas de cooperacion, Arya &

Zhang (2009). En la segunda etapa la empresa debe de decidir si adopta un enfoque
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contractual o de capital accionario. La tercera etapa es especificar la relacion a continuacion

se muestra la formalizacion de las alianzas.

Una adquisicion es una transferencia de control de las operaciones y la
administracion de una empresa (meta) a otra (adquirente), en que la primera se convierte en

una unidad de la segunda.
¢ Qué motiva las adquisiciones?

Son tres las causas que motivan las adquisiciones, 1) motivos de sinergias; 2) arrogancia, y
3) gerenciales. En la primera la sinergia se puede observar desde dos perspectivas la
primera la vision basada en las instituciones, en este sentido el motivo de la sinergia para
las adquisiciones se da debido a una respuesta a las limitaciones de las instituciones
formales y a las transiciones del mercado. La segunda perspectiva la vision basada en los

recursos, la razon de la sinergia es apalancar los recursos superiores, Economist (2009).

Una fusién en la combinacion de operaciones y administracion de dos empresas
para establecer una nueva entidad juridica. En primer lugar la fusion se da para aprovechar
alguna ventaja, ya sea tecnoldgica, financiera, fiscal, estratégica u organizativa, de modo
que la fusion aumente la capacidad de la empresa y se obtengan beneficios de las empresas

fusionadas.

Es importante entender que las fusiones y adquisiciones son diferentes en este
sentido una fusion es aquella que integra las mejores estrategias financieras y
administrativas de ambas empresas para integrarlas en una sola empresa. En una
adquisicion el socio dominante de una de las firmas es la persona que maneja los procesos

de integracion financiera y administrativa, Greenwood, Hining & Brown (1994).

Existen dos tipos de empresas en las fusiones, una llamada empresa fusionada y otra
empresa nuclear. La primera son las han pasado por un proceso de reorganizacion legal

formado una sola firma. La segunda es aquella que no se ha visto sometida a una
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importante reorganizacion y que sigue manteniendo un vinculo directo con sus fundadores
originales, Fumer & Gilkey (1990).

En este sentido existen cuatro tipos de fusiones la primera es la fusion vertical en la
cual existe un parametro entre el comprador y el vendedor es decir entre ambas empresas.
La segunda la fusion horizontal, se da entre las entre ambas empresas con idénticos
productos y operan en el mismo o diferente mercado. En tercer lugar la fusion concentrada,
es la que se da entre empresas con alta similitud en productos o distribucion. Por Gltimo la
fusién conglomerada es la que se da entre dos empresas que no tienen ningln parentesco
alguno, Walter & Barney (1990).

Un aspecto muy importante a mencionar es que la implementacién de estas
estererias crea monopolios y oligopolios en el mercado esto quiere decir que concentra el
mercado a una sola 0 a muy pocas empresas y pone al consumidor por debajo de las
empresas con esto nos referimos a que las empresas tienen el poder e establecer el precio en

el mercado.

El monopolio radica en que la industria solo existe una empresa que satisface el
mercado de manera especifica. Varian (2010) menciona que debido a que solo existe una
empresa en el mercado, es muy probable que esta considere dado el precio, en este sentido
la empresa se daré cuenta de que puede influir en el precio y eligiera el nivel de precios y

produccién que maximice su beneficios.

Los oligopolios radican en que en el mercado existen muy poca empresas. Varian
(2010) indica que un oligopolio es un mercado en el que hay algunas empresas que se dan
cuenta de su interdependencia estratégica. En este sentido ubicamos al duopolio que este es

el caso en cuanto a concentracion de mercado que manejan las dos empresas estudiadas.
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7. Marco contextual

Cinepolis utiliza constantemente las alianzas estratégicas en este sentido la formacién
alianzas se encuentra determinado por elementos como lo son las condiciones del mercado,
adaptacion al mercado, la concentracion del mercado etc. En este sentido la formalizacion
de una alianza puede entenderse como una respuesta alternativa para llevar a cabo una
estrategia concreta que, sin embargo, puede abordarse mediante la puesta en préctica de

otras opciones estratégicas, Hitt, Hoskisson, & Kim, (1997).

Una alianza estratégica liga facetas especificas de los negocios de dos 0 mas
empresas. En esencia, es una sociedad que potencia la efectividad de las estrategias
competitivas de las empresas participantes a través de intercambio de tecnologias,
habilidades o productos basados en ellas, Prado (2013).

Cinepolis es una empresa mexicana dedicada a la exhibicion de cine, propiedad de
la Organizacién Ramirez, con sede en la ciudad de Morelia, Michoacan. Para el 31 marzo
de 2015 opera con 461 cines, con 3859 salas, con una concentracion de mercado alrededor
del 65.46% del mercado de exhibicion, actualmente la empresa sigue con apertura de
nuevas salas ya que su principal estrategia esta enfocada a la reinvencion, lo que genera
nuevos complejos. Sus principales lineas de negocio son: la exhibicion de peliculas, venta
de bebidas y alimento y venta de publicidad en la pantalla, sus principales alianzas son con:

The Coca Cola Company, IMAX Corporation, Banamex y 4DX.
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risas y momentos
inolvidables

Integridad, Vocacion de Servi

Figura 1, Mision, Vision, Valores
Fuente: Intranet Cinépolis (2011).

Una de las alianzas mas importante para Cinepolis ha sido con The Coca Cola
Company, en este sentido se ofrece de forma exclusiva los productos de la marca, también
participan en actividades conjuntas en mercadotecnia e imagen, al comienzo de la
implementacion de la esta estrategia incremento su presencia en salas mexicanas, en el otro
sentido la bebida es preferida por cada 8 de 10 consumidores por lo cual obtienen un mayor

namero de personas en las salas de cine, en este sentido esta alianza ha sido de beneficio

para ambas empresas.

Como podemos observar en principio la principal estrategia en este sentido es la
implementacién de las alianzas para beneficios de ambas empresas sin comprometerse a un
nivel mayor con la fusion y beneficios en este sentido Cinepolis tiene una gran variedad de
alianzas que benefician a la empresa sin dejar de lado el beneficio de las otras empresas en

si un trabajo en conjunto que les permite crear un mayor acercamiento con el consumidor.

Cinemex es una empresa mexicana dedicada a la exhibicién de cine, fundada en

agoto de 1995. Cuentan con méas de 271 complejos y 2361 pantallas alrededor del pais, y
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contindan en crecimiento. Cuentan con una concentracion de mercado del 30.94% lo que la
convierte en la segunda empresa en México en la exhibicion del cine detrés de Cinepolis.
Esta empresa ha implementado una estrategia de adquisicion de otras empresas que
participan en la misma industria, con ello adquieren una mayor participacion en el mercado,
in embargo los costos que le generan a la empresa son muy altos, es por ello que se debe de
aplicar una evaluacion de costo — beneficio. Las adquisiciones de Cinemex son MM
Cinemas, Lumiere y la mas reciente Cinemark, de esta manera podemos ver la diferencia
entre estas dos empresas una se enfoca en una estrategia de crecimiento en alianzas y otra

estrategia en crecimiento mediante las adquisiciones.

La perspectiva actual que nos muestran estas dos empresas es un duopolio en el
pais, debido a que casi toda la participacién del mercado esta sostenida por esta empresa y
las que quedan son cines independientes, quedan muy pocos y van desapareciendo, en esta
mediada se estan borrando la demas competencia para Gnicamente se queden estas dos
empresas en el mercado, en este sentido la segunda empresa en esta industria trata de
alcanzar un balance competitivo con la empresa Cinepolis, por lo que las adquisiciones las

ha visto como una oportunidad para llegar a ese sentido.
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CONCENTRACION DE MERCADO

e Cinepolis = Cinemex Otros =

Figura 2, Concentracion de mercado

Fuente: Elaboracion propia con datos de Intranet Cinépolis (2011).

8. Método Analitico

Para el desarrollo del presente estudio, serd necesario tener en consideracion todas las
aportaciones que hacen los diferentes conceptos tedricos-practicos sobre el tema que se esta
investigando. Por to tanto se partira desde el método histérico recabando toda la
informacion de las empresas y fendbmenos que han trascurrido en este sentido en las
estrategias de las empresas, ya que mediante este proceso sera posible verificar o visualizar
varios aspectos y antecedentes que han dado origen a la situacion en la que se encuentran

estas empresas en materia de estrategias y concentracion de mercado.

En este sentido se realizara un estudio de caso empirico con la informacion recabada

de las empresas, y con ello se fundamentara el estudio de la siguiente investigacion, de esta
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manera se reuniran los hallazgos obtenidos para responder a la pregunta d investigacion y

evaluar de manera descriptiva, el efecto de esta investigacion.

El método deductivo también serd considerado, dado que a partir de contexto
general se debe de llegar a la particularidad del problema o propuesta para la integracion de

estas estrategias por otros empresarios.

El método analitico permitira de igual forma demostrar lo resultados de la presente

investigacion a partir de todo el contexto estudiado en la presente investigacion.

9. Conclusion

Compararada con las adquisiciones, las alianzas cuestan menos y ofrecen oportunidades de
aprender a trabajar unos con otros antes de comprometerse con adquisiciones totales,
aunque las alianzas no excluyen las adquisiciones y pueden llevar a estas, a menudo las
segundas son convenios que periten a los interesados aduefarse tanto de la capacidades
excelentes como de las unidades mediocres de las empresas meta, lo que provoca
problemas. En este sentido muchas adquisiciones hubieran comenzado a funcionar mejor si
primero se hubiera buscado realizar una alianza. La experiencia obtenida por las empresas
en alianzas previas es un elemento directamente vinculado al aprendizaje, que proporciona
a las empresas mayor conocimiento que repercutira en la mejora de la gestion y desarrollo

de futuros acuerdos
¢ Qué determina el éxito y fracaso de las alianzas?

Esto se responde a través de las dos perspectivas previamente comentadas. La vision
basada en las instituciones, las alianzas y adquisiciones dependen de un conocimiento

profundo y una habil manipulacion de las reglas del juego que regulan ambas estrategias.
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La vision basada en los recursos requiere el desarrollo de las capacidades especificas de la

empresa para marcar una diferencia al mejor desempefio de las alianzas y adiciones.

Para ello existen tres ampliaciones para la accion. La primera, los gerentes deben
entender y dominar las reglas del juego, tanto formales como informales, que regulan las
alianzas y adquisiciones. La segunda implicacion indica que, al manejar alianzas, los
gerentes deben prestar atencion a las capacidades relacionales que a menudo forman o
rompen las reacciones. La tercera implicacién al manejar las adquisiciones, se les aconseja
a los gerentes no pagar demasiado por las empresas meta y enfocarse en los ajustes

estratégicos y organizacionales.
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