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ras incorporarse hace poco més de un afio co-

mo profesor de Economia y director académico del

Centro Sector Publico-Sector Privado de la Escuela
de Negocios IESE en Barcelona, es frecuente encontrar
en los medios de comunicacién su experta opinién sobre
los principales temas de la actualidad econdmica interna-
cional.Y es que en estos ultimos arios, en los que la econo-
mia mundial esté evolucionando rapidamente de la mano
de la sociedad de la informacién y de las comunicaciones,
la consolidacién de un mercado integrado cada vez mayor
en Europa y en plena era de la globalizacién, los conoci-
mientos y la capacidad de analisis de Xavier Vives son una
buena férmula para buscar respuestas a los interrogantes
econdémicos de futuro.
Por las noticias que nos llegan cada dia a través de
los medios de comunicacion, tenemos la percepcion
de estar asistiendo a una oleada de fusiones y ad-
quisiciones entre grandes empresas internaciona-
les. ;Qué causas explicarian el auge de este tipo
de operaciones?
Basicamente, existen dos motivos: el primero, de largo
plazo, esta determinado por el hecho de que la tecnologia
avanza por oleadas, como ocurrié a principios del siglo pa-
sado con la extension del ferrocarril o con la incorporacion
de la electricidad a los procesos industriales. Cada una de
estas oleadas comporta una reestructuracién empresarial,
que se lleva a término en buena parte a través de fusiones
y adquisiciones. Un segundo factor de corto plazo es la
bonanza econdmica actual; el auge en los beneficios y la
situacion de las mercados financieros hacen que éste sea
un momento propicio para que las empresas acometan
este tipo de operaciones.
¢Cual es el impacto que las fusiones y adquisiciones
tienen sobre la competencia en el caso de secto-
res regulados?
En los sectores que estdn fuertemente regulados, la estruc-
tura de las empresas viene marcada por condicionantes
externos, con lo que el margen de maniobra que tienen es
escaso. Cuando el marco regulador se abre, entran en juego
las fuerzas del mercado, los tamafios éptimos de las empre-
sas cambian y comienza un proceso de reestructuracion.
Lo hemos visto en el sector de las telecomunicaciones, de la
banca, de la energia, de infraestructuras, etc.
Por lo general, ;cudles son los objetivos que persi-
gue una compaiiia que decide fusionarse o adquirir
a otra empresa?
Un primer objetivo estd relacionado con la reestructura-
cidn, o sea, para ser mas eficiente y, en muchos casos, para

conseguir economias de escala fundamentadas en aspec-
tos tecnoldgicos o de gestion. Pero también puede existir
una vertiente defensiva, es decir, de mantener el
poder de mercado, o incluso convertirse en una cuestion
de auténtica supervivencia, cuando los cambios en la tec-
nologia o en las preferencias de los consumidores hacen
de la fusidn o adquisicién un aspecto estratégico que,
si no se lleva a cabo, puede poner en cuestion la viabilidad
de la empresa como compaiiia independiente.

Las fusiones y adquisiciones entre empresas euro-
peas estan sustituyendo el protagonismo que en
este tipo de operaciones tenian las companias del
otro lado del océano Atlantico. ;Qué influencia
estan teniendo la consolidacion del mercado tnico
europeo y la implantacién del euro en este cam-
bio de escenario?

La importancia de estos factores —y en particular la
moneda Unica— es fundamental, ya que proporcionan a
los inversores la tranquilidad de que sus inversiones no se
devaluaran. Por ejemplo, los paises candidatos a entrar en
la Unién Europea atraen a los inversores no sélo por el cre-
cimiento que estan experimentando, sino también por la
estabilidad que les da la futura adopcién de la moneda
Unica. La perspectiva del mercado integrado impulsa es-
te tipo de operaciones. Ademds, este contexto ensancha
el mercado, ya que derriba barreras nacionales e incentiva
las concentraciones empresariales.

¢A qué se debe el papel creciente de las empresas
espaiiolas en las ultimas fusiones y adquisiciones
transfonterizas?

Este papel, que antes no se producia, esta propiciado por la
buena coyuntura. Un claro ejemplo de ello es la abundante
disponibilidad de caja que ha llevado a las constructoras
a invertir y diversificar en otros sectores. Pero, ademds, en
algunos sectores, donde ha habido mucha competencia en
el mercado interno, las empresas espariolas se han hecho
eficientes y ahora estan capacitadas para salir fuera. Este
es el caso del sector financiero, en el que una liberalizacién
temprana ha permitido a bancos espafioles implantarse
en Inglaterra, como el Santander, y de una manera amplia
en Sudamérica.

¢Como puede afectar a los consumidores que las
compaiiias sean cada vez mayores y sus centros de
decision estén en un pais distinto al suyo?

En un principio, ante un aumento de la competencia y en
un mercado mayor los consumidores encuentran mas va-
riedad de productos y a mejores precios. Por otra parte,
si el mercado se concentrara demasiado, podria no produ-
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“LAS ECONOMIAS CONSOLIDADAS DEBEN COMPETIR NO A
TRAVES DE COSTES BAJOS SINO MEDIANTE UNA ESTRATEGIA
DE CONOCIMIENTO, INVESTIGACION E INNOVACION"

cirse la traslacion al ciudadano de mejores precios y mas
productos, pero esto normalmente no sucede cuando
el mercado se ensancha, como esté sucediendo por la
integracion europea y del fenémeno de globalizacién.
Respecto a los centros de decisidn, por lo general es bue-
no tenerlos cerca porque las externalidades que producen
en un area local son importantes.

Usted ha manifestado que en cualquier proceso de
fusion los gobiernos deben anteponer los intereses
del ciudadano, pero ;como se logra un equilibrio
entre dichos intereses y los que también puedan
tener el propio gobierno y las empresas involucra-
das en la operacion?

Hay que tener en cuenta que el gobierno, ya sea a través
del regulador en los sectores regulados o de las autorida-
des de defensa de la competencia, debe velar para que el
consumidor no resulte perjudicado en estas operaciones.
El ciudadano puede estar tranquilo de que en todos los
paises, y con la vigilancia afiadida de la Unién Europea
sobre los reguladores nacionales, se controla este hecho.
¢Hasta qué punto los gobiernos utilizan el argu-
mento de la defensa de los intereses del consumi-
dor en los procesos de concentracion transnacional
para enmascarar un nacionalismo econémico?

Cada gobierno identifica los sectores que considera estra-
tégicos y que desea ‘proteger’ de la inversidn extranjera.

El caso extremo es Francia; mientras que hay otros paises
como el Reino Unido que son mucho més liberales en tér-
minos de la adquisicién de empresas nacionales por parte
de extranjeras. Espafia estarifa, junto con Alemania, mas
cerca del Reino Unido pero a distancia. A ello debemos
afiadir que en sectores regulados el instinto proteccionis-
ta tiene menos sentido porque, ademas de los controles
comunes, existe el control especifico establecido por el co-
rrespondiente ente regulador.

En mas de una ocasion, la Unién Europea ha interve-
nido en las operaciones transnacionales obligando
a los gobiernos de los paises miembros a rectificar
las acciones proteccionistas en defensa de sus ‘cam-
peones nacionales’. ;Es éste el papel que cabe espe-
rar de la Unién?

La Unidn Europea tiene entre sus funciones la de evitar
que se creen barreras artificiales al movimiento de capita-
les entre los paises miembros, evitando que los gobiernos
puedan establecer impedimentos que no sean razonables
y que no estén proporcionados al bien a proteger, como
puede ser la seguridad o la estabilidad del sistema fi-
nanciero. Hemos visto en casos recientes, como los proble-
mas en Polonia de Unicredito en la compra de HBV o en el
caso de Autostrade, en [talia, cémo la Comisién Europea ha
intervenido en este sentido, y no veo motivos para que
deje de hacerlo.



masa critica que les permita mantener la posicién de li-
derazgo. Esta es la estrategia clave, teniendo en cuenta
que los paises emergentes estan invirtiendo en tecnologia
e irdn mejorando de manera acelerada, pero al mismo
tiempo su coste de la vida y salarios subiran y, por lo tan-
to, se hardn menos competitivos. Lo mas importante es
que dentro de Europa los recursos econémicos se puedan
mover de manera fluida de los sectores potencialmente
en declive a los nuevos sectores de futuro.

En todo ello, podemos decir que es clave el papel
que juegan las infraestructuras de comunicaciones.
Si, porque es una parte fundamental dentro de la sociedad
del conocimiento.Y no sélo es importante que haya bue-
nas infraestructuras, sino que se utilicen de manera épti-
ma. De ahf la importancia del grado de competencia en el
sector servicios, ya que cuando éste es elevado las empre-
sas y los agentes econdmicos tienen muchos incentivos a
utilizar la tecnologfa de la informacién. En Espafa y Euro-
pa, las TIC estan menos explotadas que en Estados Unidos
por compafiias de tamario medio.

Usted dirige la catedra abertis-IESE Regulacion,
Competencia y Politicas Publicas. ;Cudles son los
principales objetivos de esta iniciativa?
Fundamentalmente, impulsar la investigacién en este
campo, sobre todo en los sectores con reguladores y auto-
ridades de defensa de la competencia que interaccionan

¢Podria suceder que la UE adoptara un papel pro- con las empresas, y estudiar las politicas publicas que se
teccionista en relacién a las empresas extracomuni- pueden hacer para mejorar la eficiencia de estas compa-
tarias que operan en el espacio europeo? fifas y el servicio a los consumidores. La idea es intentar
Puede ocurrir que alguna empresa europea, viendo ame- conseguir este objetivo a través de investigaciones, divul-
nazada su posicién en algln sector, sienta la tentacién de gacion, coloquios, sesiones educativas y de explicacion
acudir al regulador europeo para intentar poner obstaculos de los resultados, y mediante conferencias con expertos
a la entrada de empresas extracomunitarias. La misién de internacionales. 1

la Unidn Europea es defender a la competencia, no a los
competidores. Esto significa que, si una empresa europea f

es reemplazada por otra extranjera mas eficiente, al final ' DE PERFIL ACADEM'CO

beneficiard a los consumidores. Naturalmente, la cuestion :

es mas compleja cuando esta involucrada la seguridad Y RECONOCIDO PRESTIGIO

nacional, o en los casos en que la Unién Europea no est4 i W El curriculum de Xavier Vives es tan brillante como excepcional. Impulsor
: del Institut d’Analisi Economica del Consejo Superior de Investigaciones
Cientificas en Bellaterra (Barcelona) como director en la década de los
anos 1990, es profesor de Investigacion en ICREA, en la Universitat Pompeu

segura de los mecanismos de gobierno corporativo de la
empresa extranjera. Por ejemplo, cuando en el Reino Unido

Gazprom se interesé por Centrica, las autoridades infor- Fabra, aunque se encuentra en excedencia actualmente tras empezar,
malmente bloquearon la operacién porque pensaban que i en noviembre de 2005, a dirigir el Centro Sector Publico-Sector Privado
la estructura de la compaifa rusa no ofrecia las suficientes i ylacatedra abertis de Regulacién, Competencia y Politicas Publicas,

en el IESE Business School de Barcelona.
1l Ademas, ha sido catedratico de Estudios Europeos de la Escuela de
Negocios INSEAD en 2001-2005, de Francia, y ha impartido clases en

garantias de transparencia para operar en el pais. Del mis-
mo modo, si la adquisicién la pretende realizar una empre-

sa publica extranjera, y existen dudas sobre las intenciones la Universidad de California (Berkeley), donde se doctoré en Economia,
del gobierno que la controla, el asunto se convierte en una iy en otros centros universitarios de prestigio como Harvard, Pennsylvania,
cuestion de seguridad que es licito abordar. Nueva York y Barcelona (Universitat Autdnoma).

[1 Ha trabajado como consultor para el Banco Mundial, el Banco
Interamericano de Desarrollo y la Comision Europea, y atesora distinciones
como el Premio Rey Juan Carlos | de Economia (1988), el de la Societat

Las llamadas economias emergentes estan provo-
cando un cambio acelerado en el mapa econémi-

co mundial, ofreciendo mano de obra barata pero, a © Catalana d’Economia (1996), la Medalla Narcis Monturiol (2002)
la vez, abriendo nuevos mercados. ;Cual es el papel iy el Premi Catalunya d’Economia (2005).
de las economias consolidadas como la europea en I Autor de varios libros sobre economia, entre ellos Precios

S yoligopolio, ideas clasicas y herramientas modernas.
este nuevo escenario? : " L

deben h . ir di [ Es director del Journal of the European Economic Association
Lo que no deben hacer es intentar competir directamen- : y co-director del Journal of Economics and Management Strategy.
te a través de costes bajos, sino mediante una estrategia : [ Desde principios de 2006, forma parte del Consejo de la Econometric
de conocimiento, investigacién e innovacién, y constituir i Society, la asociacién académica mundial mas importante en Economia. )
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