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Sino puedes con tu enemigo, Unete a él:
Andlisis de las fusiones en el sector europeo de
la telefonia mavil

“Mobile is a vibrant and evolving industry at the
heart of everyday life for billions of people around the world”

Anne Bouverot, director general of GSMA (2011-2015)

I. INTRODUCTION

On 12th May 2016 the European Commission announced its negati-
ve decision to the domestic merger between O2 (Telefénica Group)
and Three (Hutchison Group) in the United Kingdom with the aim of
preserving competition in this market (El Pais, 2016). This decision
might create a precedent in Europe to prevent domestic mergers in
the European mobile industry that imply a reduction in the number
of competitors in a national market from four to three (Expansion,
2016). The close vigilance of European institutions on this sector
is explained because this industry is one of the most prosperous
and with the highest economic and social impact in the world. As
an example, in 2015, the industry generated more than one ftrillion
dollars worldwide — the equivalent to 4.2% of global GDP - and
created 17 million jobs (The Mobile Economy, 2016). Moreover, the
social impact of this industry is evident when penetration rates have
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EXECUTIVE SUMMARY

Industry maturity usually involves concentration processes as natural reactions towards
competition intensification. This is the case of the mobile telecommunications industry.
Domestic mergers have increased during the last years. Although existing literature has
analyzed concentration processes in other older industries, the more recent industry of

mobile telecommunications has received less attention. This study aims to analyze the role

of domestic mergers as a competitive mechanism in the long term. We have reviewed all
domestic mergers between mobile operators in 43 European markets from 2000 to 2015. After
identifying 26 domestic mergers, this study observes that they not only have immediate effects
in the market power of participants, domestic mergers also influence the evolution of rivalry

in the long term. We observe that domestic mergers slow down the increase of competition
that has taken place from 2000 to 2015 as a consequence of factors such as the entry of new
competitors and regulators’ intervention.

RESUMEN DEL ARTICULO

Las etapas de madurez en las industrias suelen llevar aparejados procesos de concentracion,
como una reaccion natural a la intensificacion de la competencia. Este es el caso del sector
de la telefonia mévil, donde una vez alcanzada la madurez, hemos asistido a un nimero no
desdenable de fusiones domésticas en los Ultimos afos. A pesar de que la literatura existente
ha documentado procesos de concentracion en otros sectores de mayor tradicion, la todavia
incipiente historia de las telecomunicaciones moéviles ha implicado que son menos numerosos
los trabajos que analizan el fenémeno en esta industria. En este estudio se pretende arrojar
luz en esta direccion, valorando el potencial de las fusiones domésticas como herramienta
competitiva de las operadoras en el largo plazo. Para ello, se han revisado la totalidad de las
operaciones de fusién domeésticas llevadas a cabo en la industria en 43 paises europeos y

se han detectado 26 fusiones domésticas entre 2000 y 2015. Este trabajo observa que las
operaciones de fusion domeésticas han tenido, ademas de los efectos inmediatos en el poder
de mercado de las empresas implicadas, un claro efecto en la evolucion de la competencia

a largo plazo. Asi, se observa que las fusiones ralentizan el incremento de la competencia
que ha tenido lugar desde 2000 a 2015 fruto, entre otros factores, de la entrada de nuevos
competidores y de los esfuerzos del regulador en esta direccion.
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that the industry is

competition.

IF YOU CAN'T BEAT THEM, JOIN THEM:
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increased by 500% in the last decade and are currently above 100%
in the European context (GSMA, 2016).
Previous to this situation that corresponds to a mature industry, the
European mobile telecommunications had a slow start in the 1980s.
This slow introduction was mainly motivated because of the existen-
ce of different technological standards among European countries.
Each country developed its own mobile technology, which hindered
the take-off of the industry. The introduction of GSM as a common
standard in the European market was critical to initiate a new stage
of exponential growth in the industry. The existence of a common te-
chnological standard in a region of increasing political and economic
integration encouraged a rapid diffusion of mobile telephony

This analysis shows in Europe (Gruber, 20035).

The maturity of the European mobile industry has meant
a slowdown in the growth of new users and revenues per

moving towards an ser This is a consequence of the more aggressive beha-
intensification of Vior of mobile operators in their pricing and recruitment of

new users (Navio & Solérzano, 2013). As has happened
in other mature industries, e.g. banking and pharmaceuti-
cals, mobile companies have reacted to the increasing competition
by domestic mergers to gain market power (Andini & Cabral, 2011;
Ballarin, Fernandez & Canals, 1994). The potential damage to con-
sumers resulting from this market power explains the close vigilan-
ce of public competition regulators towards these operations, even
to the extent of blocking them, as in the United Kingdom. It should
be noted that competition in the mobile telecommunications industry
takes place at national level from the consumer viewpoint.* Thus,
domestic mergers have a direct impact on the competitive intensity
perceived by customers.®

The immediate consequence of a domestic merger is an increase in
the level of concentration in a market and, then, the higher market
power of the resulting company. However, the medium- and long-
term effects of domestic mergers in the evolution of competition
have not been previously analyzed in this industry. The objective of
this study is twofold. First, we aim to describe the process of domes-
tic mergers that has taken place in European mobile telecommuni-
cations from 2000 to 2015. We develop a map of domestic mergers
that allows us to identify the concentration process in each country
where these operations have occurred and their participants. Se-
cond, we aim to analyze the extent to which domestic mergers have

UNIVERSIA BUSINESS REVIEW | THIRD QUARTER 2016 | ISSN: 1698-5117



PILAR BERNAL, ELISABET GARRIDO & PABLO RIOS

reduced competitive pressure in European markets. In doing so, we
observe the variation in the level of concentration for each market
before and after the merger.
This analysis shows that the industry is moving towards an inten-
sification of competition. This can be explained by the entry of new
competitors that have pushed to reduce prices and gain users, with
the subsequent decline in industry revenues (Expansion, 2015).
Domestic mergers have become useful mechanisms to consolidate
operations and gain market power, as they imply an immediate in-
crease in the level of concentration in a market. However, this study
shows that domestic mergers do not only have effects in the short
term, but also in the medium and long term. Mergers have slowed
the rhythm of intensification of competition.
Several managerial and policy implications can be derived from this
analysis. From a managerial viewpoint, the analysis shows that do-
mestic mergers serve to consolidate positions in the markets whe-
re they take place because of the long-term effects. From a policy
viewpoint, it is recommended that public competition regulators anti-
cipate the consequences of domestic mergers that persist over time
when authorizing this kind of corporate operation.

2. MERGERS IN MOBILE TELECOMMUNICATIONS: CONCEPT
AND MOTIVATION

Mergers are defined as the combining of assets of two or more
companies into a single company (Guerras & Navas, 2015). Three
types of mergers can be observed: pure mergers — the merged
companies are dissolved and their assets are combined into a sin-
gle new company, mergers by absorption — one company continues
to exist and absorbs the other companies, that are dissolved, and
mergers by partial transfer of assets — a company cedes part of its
assets to another company (new or existing) but continues in the
market.

Previous studies have analyzed several reasons to explain why
companies merge. First, mergers can increase the economic effi-
ciency of an organization because of the achievement of econo-
mies of scale, scope and/or experience (Guerras & Navas, 2015).
Moreover, mergers serve to obtain new resources and capabilities
that another company possesses, and to make profitable use of
available financial resources that exceed the financial needs of the
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company (Grant, 2004). Second, mergers sometimes try to satisfy
managerial interests, such as social recognition and the acquisition
of power (Manne, 1965; Weston, Chung & Hoag, 1990). Finally,
mergers are mechanisms to increase market power. Furthermore,
mergers can be the only way, and also the most effective, of over-
coming entry barriers in an industry or market (Navio & Sol6rza-
no, 2013). Consequently, when mergers take place between direct
competitors — horizontal mergers, they imply the increase in mar-
ket power of the resulting company and the immediate reduction in
competition in a market (Trautwein, 1990). Thus, the level of con-
centration increases, competitive pressures on prices decrease and
the expected profitability of companies rises (Grant, 2004). Moreo-
ver, the growth of firms through mergers is immediate because of
the instant incorporation of the productive capacity of another com-
pany and, in most of cases, its client portfolio (Guerras & Navas,
2015).

In the European context of mobile telecommunications, mergers
have been frequent in the last decade and have caused a restruc-
turing of the industry (Li & Whalley, 2002; Trillas, 2002). Mergers
have been a consequence of the evolution of competition in this
industry. As telecommunications were liberalized at the beginning
of the 1990s, mobile telephony started to increase its rapid pene-
tration among the population. This has allowed mobile operators to
achieve a constant growth during the last two decades (Curwen &
Whalley, 2008).

Most markets have experienced an increase in the level of compe-
tition derived from the increasing number of companies that have
entered the industry after achieving a new governmental license
(Gruber, 2005). Moreover, in the last ten years the growth in mobile
subscribers has slowed down in Europe because of the high pene-

tration rate in this mature industry. As can be observed in Figure 1,
the penetration rate of mobile telecommunications” was higher than
100% at the beginning of 2007 until achieving 132% at the end of
2015. The yearly growth in subscribers has decreased in the last
years, being only 1.96% in the last quarter of 2015.

As a reaction to the previous situation, mobile operators have
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Figure 1. Evolution of penetration rate and growth of new subscribers in Europe
(2000-2015)
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participated in two types of corporate actions. First, companies have
grown through internationalization strategies. This has resulted in
the creation of big multinationals, such as Telefénica, Vodafone,
Ameérica Moévil and Hutchison Whampooa. These companies have
expanded to new markets by creating new firms from scratch
and by acquiring and merging with existing companies that have
been integrated into their structure (inter-country mergers and
acquisitions).® Second, firms have grown within national markets
by merging with existing competitors (intra-country or domestic
mergers). As we have noted previously, this study focuses on this
last type of merger.

3. MAP OF MERGERS IN THE EUROPEAN MOBILE SECTOR

To establish an outline of the main domestic mergers that have
taken place in Europe, and which, subsequently, will serve to deter-
mine how they have influenced competition within the industry, infor-
mation was sourced from the database of GSMA Intelligence (www.
gsmaintelligence.com). This database is the most exhaustive data
source on the worldwide industry, providing firm-level information,
market-level information and region-level information. It is important
to highlight that the study is limited to European countries, compri-
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sing a total of 43 countries, with quarterly data from 2000 to 2015.
This period is particularly suitable because we consider that mer-
gers, as growth strategies, take place as the industry consolidates.
Thus, before 2000 the sector was still immersed in an early stage of
growth, as evidenced by the fact that the average penetration rate of
mobile telephony in European countries barely reached 30%.

Table 1 presents in detail the mergers® that have taken place in 17
European markets'® during the period 2000-2015. Within each mar-
ket we have represented the presence of each operator through rec-
tangles. The length of these rectangles corresponds to the time pe-
riod for which the operators are present. The union of two rectangles
into one indicates the existence of a merger. The color indicates the
type of participation of firms in mergers, either pure or by absorption
(see legend). For example, in Austria Tele.ring enters the market in
the third quarter of 2000 and disappears in the second quarter of
2006 when it is absorbed by T-Mobile. In the case of a pure mer-
ger, as occurring in the United Kingdom, Deutsche Telekom and
Orange exist in the first quarter of the observation period and merge
in the second quarter of 2010 under the name of EE (Everything
Everywhere). As can be seen, the most frequent type of merger is
merger by absorption (23 out of 26 identified operations). Pure mer-
gers only take place in the Russian Federation and the United King-
dom.

Table 1 also shows operators that have not been involved in mer-
gers, making it easy to observe the number of existing operators at
all times in each market. For example, in the first quarter of 2005
there were five companies in Austria but after the two mergers by
absorption in 2006 and 2013, the Austrian market reaches 2015 with
three operators.

Several mergers have significantly changed the number of compe-

Absorbed company

Absorbing company in a merger by absorption
Resulting company of a pure merger
Company involved in a pure merger
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titors. For instance, in Austria and in The Netherlands the number
of rivals changed from five to three after two mergers. The Mace-
donian market became a duopoly after one merger. In Russia the
current Tele2-RTK covers 11 former operators. As a result of the-
se changes, the market power of the companies resulting from the
merger has immediately increased. Besides this immediate effect on
the market power of the merged firm, in this study we aim to know
to what extent these operations have had an impact on competitive
intensity in the long term.

4. THE IMPACT OF MERGERS ON THE DEGREE OF CON-
CENTRATION OF THE INDUSTRY

In order to analyze in some detail how these mergers have reduced
competition in the industry, Table 2 presents some data that will guide
us in explaining the evolution of competition in the European markets
where these operations have taken place. This table shows, first, for
each of the national markets, the market shares of the merged com-
panies (previously identified in Table 1) in the quarter preceding the
merger and the market share of the resulting company in the subse-
quent quarter. Usually the merger implies the addition of the previous
market shares of the companies that have participated in the merger
in the market share of the resulting company. We have not observed
a significant migration of customers to other competitors as a result
of the uncertainty that this type of market operation may cause.™ The
only exception occurs in Norway, when Ice.net acquires Tele2 in the
last quarter of 2014 and thereby loses 15% market share to other
Norwegian operators.'?

When analyzing the impact of these mergers in the degree of compe-
tition in the industry we use the Herfindahl index (H)'®, whose calcu-

lation is:
N
H = Z st
i=1

where s. represents the market share of firm i in the market and N
represents the number of existing companies in that market. This
index is used to determine the degree of concentration in an industry.
The index value can range from 0 (when there are many companies
with very small market shares, that is, a situation very close to perfect
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competition) to 1 (when a single company has 100% of market
share, that is, monopoly). The index increases with the degree
of concentration that exists in the industry. It is interesting not only
because of the value it takes, but by comparing its value between
periods, markets and industries in order to determine which of them
have a greater degree of concentration. Given the way it is calculated,
the index increases immediately after a merger (to the extent that the
number of existing firms, N, is reduced and the market share of one of
them increases, s)."

Returning to Table 2, the next columns show the value of the
Herfindahl index in each of the markets at the beginning and at
the end of the reporting period. We can see that the degree of
concentration in all the markets where mergers have taken place has
decreased or maintained from 2000 to 2015, as in other European
markets where these operations have not taken place. That is,
despite the mergers, the degree of competition in the markets has
increased. In this period of sixteen years the industry has become
more competitive. This is due to, among other factors, the entry of
new companies in the markets and the efforts of the regulator to
defend the position of consumers with measures that have tried to
limit the market power of the big operators to benefit the rest of the
players.'®

Does this mean that mergers have not had any effect on the degree of
concentration of the industry beyond the immediate effect? To answer
this question, Table 2 provides additional data that show that these
operations have been able to slow down the trend of the industry
towards greater competition. We have calculated the change in the
index of industry concentration for each of the quarters from 2000 to
2015 over the previous quarter. Then, for each of the markets where
there has been a merger, we have obtained the average change in
the Herfindahl index for two periods: from 2000 to the prior quarter to
the merger and from the next quarter to the merger until 2015. These
two averages appear in the last two columns of Table 2. A negative
value indicates that, on average, the degree of concentration in the
industry has declined quarter to quarter. A positive value indicates,
however, that the market power of the operators has increased, on
average, quarter to quarter. As can be seen in Table 2, most values
have a negative sign before and after the merger. That is, the general
trend has been the reduction in the concentration index in all markets
(supporting the trend towards more competitive markets previously
mentioned).
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Table 2. Market share and evolution of the concentration before and after the merger

CONCENTRATION | QUARTERLY CHANGE

MARKET SHARE LEVEL INTHE LEVEL OF
(HERFINDAHL) CONCENTRATION
Year- Quarter | Quarter
Country Participating firms | Quarter of | before the | after the | 2000 2015 2000 - | Merger -
Merger 2015
the merger | merger merger
T- Mobile 25.16%
2006-2 35.41% -1.61% 0.15%
Tele.Ring 11.90%
AUSTRIA 0.40 0.34
3 (CK Hutchison) 11.06%
2013-1 25.28% -0.57% -0.31%
Orange 17.28%
Telia
: 7.83%
DENMARK (TeliaSonera) 2004-3 20.41% 0.32 0.24 -0.43% -0.40%
. Orange 9.56%
Tele2 27.70%
142 | ESTONIA 2012-| 27.43% | 047 0.34 -0.65% | -0.07%
KOU (Televork) 1.09%
O2 (Telefénica) 17.19%
GERMANY 2014-4 38.68% 0.35 0.34 -0.47% 0.13%
E-Plus (KPN) 2221%
WIND (Largo) 19.52%
GREECE 2007-2 28.24% 0.34 0.35 -0.43% 0.08%
Q Telecom 7.51%
3 (CK Hutchison) 10.80%
IRELAND 2014-3 36.98% 0.53 0.35 -1.00% -0.19%
O2 (Telefénica) 26.39%
VIP (Telekom
. 26.16%
MACEDONIA Austria) 2015-4 48.62% 1.00 0.50 -1.86% -
ONE 23.48%
KPN 38.95%
THE 2005-4 49.74% -1.66% 0.14%
Telfort 11.84%
NETHER- S i 0.35 0.35
- Mobile .00%
LAbze 2007-4 27.97% 0.16% | -0.20%
Orange 12.07%
Ice.net 1.75%
NORWAY 2014-4 3.20% 0.53 0.39 -0.80% 4.71%
Tele2 17.28%
Aero2 0.32%
2011-4 1.18% -0.74% -0.48%
Mobyland 0.38%
POLAND 0.37 0.24
Plus 32.56%
2009-3 31.76% -0.59% -0.78%
Nordisk Polska 0.01%
Cosmote (OTE) 21.11%
ROMANIA 2009-4 23.90% 0.48 0.29 -1.24% -0.15%
Zapp 1.47%

Absorbed company

Absorbing company in a merger by obsorption

Resulting company of a pure merger

Company involved in a pure merger
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Yota (Scartel)
Rostelecom
Centertelecom
Dalsvyaz

New Telephone-
Company
Sibirtelecom

Uralsvyazinform
RUSSIA
Volga Telecom

Rostelecom
SkyLink
(Svyazinvest)
Tele2
Kodotel
T2-RTK
Tele2
Rostelecom

Si.Mobil
SLOVENIA
Vega

Tele2
SWEDEN
Spring Mobil

SWITZER- SUlisE

LAND Tele2

Lifecell (Turkcell)
DCC

Kyivstar
(VimpelCom)

UKRAINE Goldem Telecom

Kyivstar
(VimpelCom)
Beeline
(VimpelCom)
EE

THE UNITED T-Mobile

KINGDOM
Orange
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2013-4

27.23%

0.29%

29.00%

2011-2

0.10%

0.03%

0.65%

5.62%

2.52%

2.58%

1.89%

2012-3

5.62%

0.59%

591%

2013-3

9.52%

0.06%

10.18%

2014-3

10.18%

14.76%

6.05%

0.24

0.26

0.16%

0.27%

0.06%

0.40%

0.05%

0.59%

0.03%

0.98%

0.04%

1.02%

2006-2

20.43%

4.68%

24.13%

0.81

0.39

-1.05%

-1.31%

2010-3

27.71%

27.69%

0.18%

0.40

0.28

-0.56%

-0.53%

2008-4

18.80%

0.80%

20.62%

0.57

0.44

-0.73%

-0.10%

2006-2

2.53%

0.20%

11.79%

2008-1

43.19%

42.09%

0.09%

2010-2

40.40%

3.52%

45.50%

0.49

0.31

-0.79%

-0.59%

-2.06%

-0.27%

-1.20%

-0.37%

2010-2

22%

37.06%

21%

0.26

0.27

-0.37%

-0.38%

Absorbed company

Absorbing company in a merger by obsorption

Resulting company of a pure merger

Company involved in a pure merger
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However, and here is the key point, the average reduction in the
degree of concentration is usually lower in the period after the merger
in comparison with the period before the merger. In Table 2, those
cases in which the average reduction in the concentration rate is
lower for the period after the merger than for the period before the
merger are shaded. From the 26 operations identified in Table 2,
in 21 cases the quarterly reduction in the Herfindahl index in the
subsequent period of the merger is less than in the previous period."”
Moreover, in 10 out of 21 cases the change in the Herfindahl index
shows a positive trend in the second period, showing that mergers
have served to increase the market power of the companies involved.
Even if the industry moves towards greater competition, mergers
have served to slow down that trend not only in the immediate post-
merger period. These operations, therefore, have a visible impact on
the structure of the industry in a longer period of time.

5. CONCLUSIONS

The aim of this work was to check to what extent domestic mergers
help companies to consolidate their market power, a reason that has
traditionally been used to justify the execution of such operations. To
achieve this objective, our analysis has focused not only on the imme-
diate implications of mergers, but also on the consequences of merg-
ers in the levels of competition in the long term.

Domestic mergers are a common phenomenon in industries that have
reached maturity, as the mobile telecommunications industry in Eu-
rope where penetration rates exceeded 100% some years ago. The
results of our study show that rivalry has grown in recent years due to
the entry of new competitors and the reduction in the imbalance in the
market power of existing companies. Nevertheless, mergers, beyond
the immediate increase in the market power of the company involved

in the operation, have an impact on the degree of competition in the
medium and long term. In this sense, the data show that after the
merger takes place the competition growth rate slows. Although that
fact could also be explained by the inclusion of new competitors in the
market after the merger (as in Denmark or The Netherlands), even in
markets where the number of competitors has been maintained this
slow down is observed.

The study of mergers in the European industry of mobile telecommu-
nications has significant implications for the management of the op-
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erators. This type of operation is revealed as a competitive tool that
allows companies to not only recover their positions in the markets
involved, but also to reduce the long-term competition in them. As a
consequence, it is important to analyze domestic mergers from the
perspective of competition policy. Our results show that these opera-
tions have implications on the competitive pressure levels in the me-
dium and long term. For this reason, antitrust agencies should have
particular caution in monitoring domestic mergers and enable the
necessary mechanisms to balance competition in the markets con-
cerned. In addition, the regulator should not conduct an analysis of
mergers by only considering the implications for the market where
they take place. The fact that many of the players are present in mul-
tiple markets could imply that movements in one market will have a
simultaneous impact in other markets where they are present. This is
the idea that lies behind the multimarket competition and that is clear-
ly a feature of mobile telecommunications.

Although this work helps to identify domestic mergers that have been
carried out at European level and their impacts on the evolution of
competition in the medium and long term, some future lines are
opened due to some limitations. First, the Herfindahl index has been
used to approximate the level of competition in the market. In order to
analyze the effects of mergers in more detail, it could be interesting
to use not only measures based on market shares but also comple-
mentary information such as changes in prices charged to consumers
and in profitability obtained by the participating companies. Second,
we have analyzed domestic mergers, but not inter-country mergers
and acquisitions. The effects of the latter on competition are not im-
mediate — unlike the former — but it would be interesting to analyze
their long-term effects on competition in each market.
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4. A consumer can only choose mobile operators that have a presence in his/her national
market. In some countries outside Europe competition even takes place at subregional level,
with different operators in different subregions of the same country (e.g. India, the United
States and Brazil).

5. A domestic merger (merger between operators of the same country) differs from inter-
country mergers (merger between operators of different countries). In the case of inter-country
mergers the number of companies that are available to be chosen by a consumer does not
change, but it does change in the case of domestic mergers.

6. The article by Expansion (2015) argues that recent mergers among telecom companies

in European countries might be motivated because of the need to reduce costs as revenues
have decreased. This drop in revenues is mainly explained by the price reduction after the
entry of new low-cost competitors and the change in consumer preferences. Consumers have
reduced the use of voice and SMS message services (pillars of the traditional structure of
revenues) towards data services.
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7. The penetration rate has been calculated as active connections at the end of the period,
expressed as a percentage share of the total market population (GSMA Mobile, 2016). Market
penetration can be higher than 100% because one person can have two or more mobile con-
nections and there are mobile connections only used by organizations (e.g., firms).

8. Because of the special interest that the Spanish market has for Universia Business Review
readers, it should be noted that mergers and acquisitions in the mobile telecommunications in-
dustry in Spain have been inter-country actions. In 1999 Vodafone (from the United Kingdom)
acquired Airtel (the second entrant in the Spanish market that was owned by foreign and Spa-
nish investors, mainly from the banking industry). The brand change to Vodafone took place in
2001. In 2006 France Telecom acquired Amena (the third entrant that was owned by Retevi-
sién). The same year Amena changed its name to Orange. Domestic mergers have not taken
place in Spain, so that the number of operators continues to be four (from the entry in 2006 of
Yoigo, owned by the Swedish group Telia). It should be noted that in June 2016 the Spanish
group MasMovil, specializing in virtual mobile services, acquired Yoigo (El Pais, 2016).

9. Since the database contains data on the number of subscribers per operator, mergers have
been identified when in the same quarter an operator disappears and there is a subsequent
increase in subscribers in another operator (merger by absorption) or two operators have di-
sappeared and their subscribers have been transferred to a new operator (pure merger). Once
we identified these operations on the GSMA database, we carried out a search for information
in specialized publications of the industry and in corporate reports to ensure that these chan-

ges in the number of operators and subscribers were the consequence of mergers. .
10. Although the study includes the review of operations in 43 countries, Table 1 shows only
those 17 countries that have hosted mergers. Therefore, other countries not listed in the table 147

have been reviewed such as Albania, Andorra, Belarus, Belgium, Bosnia and Herzegovina,
Bulgaria, Croatia, Czech Republic, Finland, France, Hungary, Iceland, Italy, Latvia, Liechtens-
tein, Lithuania, Luxembourg, Malta, Moldova, Monaco, Montenegro, Portugal, San Marino,
Serbia, Slovakia and Spain.

11. As an example, the merger between O2 and E-Plus in Germany has meant that following
the merger O2 has a market share of 38.68%, a very similar figure to that obtained if we add
the market shares that O2 and E-Plus had before the merger (17.19% + 22.21% = 37.4%).
12. In this case, the merger between Ice.net and Tele2 in Norway has meant that Ice.net ob-
tained a market share of 3.20% following the merger, although the sum of the market shares
which Ice .net and Tele2 has before the merger is much higher (1.75% + 17.28% = 19.03%).
That is, Ice.net lost 15.83% of market share with the merger. One possible explanation for
this result may be found in that prior to the merger, Ice.net had focused on Internet mobile
services. The merger served to introduce voice services to its product range. Thus, the fact of
not being known by consumers prior to the merger as a usual voice service provider could be
the cause of the migration of customers to other competitors.

13. Although the index has some limitations — for example, in a market with a large firm and
two small firms, the merger between the small firms will increase the concentration index but
could really result in a more competitive behavior and the index is not able to reflect this situa-
tion (Garcia-Alba, 1994), it has been used in previous studies with similar purposes (Chang &
Rosenzweig, 2001; Hoberg & Phillips, 2010; Krishnan, Joshi & Krishnan, 2004).

14. Table 2 does not show the immediate change in the Herfindahl index in the subsequent pe-
riod of the merger for reasons of space. The information may be requested from the authors.
15. The only increases in the concentration level occur in Greece (from 0.34 to 0.35), Russia
(from 0.24 to 0.26) and the UK (from 0.26 to 0.27). They are not, therefore, very significant
increases. It implies that concentration level in these markets is maintained from 2000 to 2015
even though the mergers take place.

16. These measures have affected key questions regarding competition such as the portability
of numbers, or the recent abolition of roaming tariffs.

17. The only exceptions are Slovenia (the Herfindahl index is reduced by 1.05% before the
merger quarterly and by 1.31% after it), the United Kingdom (the Herfindahl index is reduced,
respectively, by 0.37% and by 0.38% before and after the merger), The Netherlands, in the
case of the merger between T-Mobile and Orange (the Herfindahl index increases before the
merger by 0.16% and reduced after merger by -0.20%) and Poland, only in the case of the
merger between Plus and Nordisk Polska (the Herfindahl index is reduced by 0.59% for the
quarter before the merger and by 0.78% after this). In the case of Macedonia, we have not
been able to calculate the post-merger variation in the last quarter of 2015.
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“Mobile is a vibrant and evolving industry at the
heart of everyday life for billions of people around the world”

Anne Bouverot, director general of GSMA (2011-2015)

I. INTRODUCCION

El 12 mayo de 2016 la Comisiéon Europea anunciaba su negativa a
la fusién en Reino Unido entre O2 (del grupo Telefonica) y 3 (de Hut-
chison) con el fin de preservar el nivel de competencia en mercado
(El Pais, 2016). Esta decision podria crear un precedente en Europa
para impedir actividades de fusién a nivel doméstico en la industria
de las telecomunicaciones moviles que supongan la reducciéon de
las empresas competidoras de cuatro a tres en un mercado (Expan-
sion, 2016). La estrecha vigilancia que las instituciones europeas
observan sobre este sector se debe, entre otros factores, a que esta
industria es una de las mas présperas y con mayor incidencia eco-
némica y social a nivel mundial. Por ofrecer solo algunas cifras que
respalden lo anterior, en 2015 esta industria generd mas de un trillén

Recepcion: 12 de mayo de 2016. Aceptacion: 7 de septiembre de 2016 DOI: 10.3232/UBR.2016.VI3.N3.05
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RESUMEN DEL ARTiCULO

Las etapas de madurez en las industrias suelen llevar aparejados procesos de concentracion,
como una reaccion natural a la intensificacion de la competencia. Este es el caso del sector
de la telefonia movil, donde una vez alcanzada la madurez, hemos asistido a un niumero no
desdenable de fusiones domésticas en los Ultimos afos. A pesar de que la literatura existente
ha documentado procesos de concentracion en otros sectores de mayor tradicion, la todavia
incipiente historia de las telecomunicaciones moéviles ha implicado que son menos numerosos
los trabajos que analizan el fenémeno en esta industria. En este estudio se pretende arrojar
luz en esta direccion, valorando el potencial de las fusiones domésticas como herramienta
competitiva de las operadoras en el largo plazo. Para ello, se han revisado la totalidad de las
operaciones de fusion domésticas llevadas a cabo en la industria en 43 paises europeos y

se han detectado 26 fusiones domésticas entre 2000 y 2015. Este trabajo observa que las
operaciones de fusién domésticas han tenido, ademas de los efectos inmediatos en el poder
de mercado de las empresas implicadas, un claro efecto en la evolucién de la competencia

a largo plazo. Asi, se observa que las fusiones ralentizan el incremento de la competencia
que ha tenido lugar desde 2000 a 2015 fruto, entre otros factores, de la entrada de nuevos
competidores y de los esfuerzos del regulador en esta direccion.

EXECUTIVE SUMMARY

Industry maturity usually involves concentration processes as natural reactions towards
competition intensification. This is the case of the mobile telecommunications industry.
Domestic mergers have increased during the last years. Although existing literature has
analyzed concentration processes in other older industries, the more recent industry of

mobile telecommunications has received less attention. This study aims to analyze the role

of domestic mergers as a competitive mechanism in the long term. We have reviewed all
domestic mergers between mobile operators in 43 European markets from 2000 to 2015. After
identifying 26 domestic mergers, this study observes that they not only have immediate effects
in the market power of participants, domestic mergers also influence the evolution of rivalry

in the long term. We observe that domestic mergers slow down the increase of competition
that has taken place from 2000 to 2015 as a consequence of factors such as the entry of new
competitors and regulators’ intervention.
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muestra que la ten-

dencia en el sector ha

progresiva de la

SINO PUEDES CON TU ENEMIGO, UNETE A EL:
ANALISIS DE LAS FUSIONES EN EL SECTOR EUROPEO DE LA TELEFONIA MOVIL

de ddlares a nivel mundial, lo que supuso el 4,2% del producto in-
terior bruto, e influyd directamente en la creacién de 17 millones de
puestos de trabajo (The Mobile Economy, 2016). Asimismo, su tras-
cendencia en nuestra sociedad queda patente cuando observamos
tasas de penetraciéon que superan en la actualidad el 100% en pai-
ses del entorno europeo, habiéndose visto aumentadas dichas tasas
en un 500% en la Ultima década (GSMA, 2016).
Hasta llegar a la situacion descrita, propia de una industria madura,
el sector de las telecomunicaciones maviles tuvo una primera etapa
de lenta introduccion en los afios 80. Esta vino motivada especial-
mente por la diferencia de estandares tecnolégicos entre los paises,
que fueron desarrollando su propia tecnologia movil sin que

El andlisis realizado laindustria llegase a despegar. La introduccion del estandar

GSM en el marco europeo representd uno de los resortes
que explican el inicio de una etapa de crecimiento expo-
nencial en la industria. Un mismo estandar tecnoldgico en

sido la intensiﬁcacién una regiéon cada vez mas unida a nivel politico y econémico

propicio una rapida difusion de la telefonia movil en Europa
hasta llegar a la situacion de madurez actual (Gruber, 2005).

competencia. | 5 entrada en la etapa de madurez de la industria movil eu-

ropea ha supuesto una ralentizaciéon no solo del crecimien-
to de nuevos suscriptores, sino también de los ingresos por clien-
te. Esto es asi fruto del cada vez mas agresivo comportamiento de
las operadoras mdviles en sus politicas de precios y captacion de
nuevos clientes (Navio y Solérzano, 2013). Al igual que ha ocurrido
en otras industrias maduras, como la banca o la farmacéutica, las
empresas de telefonia mévil han reaccionado a la creciente compe-
tencia con operaciones de fusiones domésticas para ganar poder
de mercado (Andini y Cabral, 2011; Ballarin, Fernandez y Canals,
1994). Ello explica el control que sobre estas operaciones llevan a
cabo los organismos de defensa de la competencia en Europa y que
han llevado a frenar la fusién en el mercado britanico. Es importante
recalcar que la competencia en la industria de telecomunicaciones
moviles, desde el punto de vista del consumidor, tiene lugar a ni-
vel nacional.* Por ello, las operaciones de fusiéon a nivel doméstico
cobran especial importancia al suponer un impacto directo sobre la
intensidad competitiva percibida por los clientes.®
La consecuencia a corto plazo de una fusién doméstica es el incre-
mento en el grado de concentracion del mercado vy, por tanto, el lo-
gro de un mayor poder de mercado de las empresas implicadas. Sin
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embargo, los efectos en el medio y largo plazo de estas operaciones
sobre la evolucion de la competencia no han sido analizados con
anterioridad en este sector. Por esa razoén, el objetivo de este arti-
culo es doble. En primer lugar, se pretende describir el proceso de
fusiones domésticas acaecido en la industria de telecomunicaciones
moviles europea en el periodo comprendido entre 2000 y 2015. A tal
efecto, se confecciona un mapa de fusiones que permite identificar
las operaciones de concentracion llevadas a cabo en cada mercado
europeo Y las operadoras involucradas. En segundo lugar, se pre-
tende observar en qué medida estas operaciones de fusion han su-
puesto una reduccioén de la presion competitiva en dichos mercados.
Para ello, se analiza la tasa de variacion del nivel de concentracion
de los mercados antes y después de realizar una operacion de fu-
sion.

El analisis realizado muestra que la tendencia en el sector ha sido
la intensificacion progresiva de la competencia. Ello puede deberse
a la entrada de nuevos competidores que han impulsado los precios
a la baja y a la caida de los ingresos en el sector (Expansion, 2015).
Como un instrumento para conseguir poder de mercado y consolidar
operaciones, las fusiones domésticas se traducen en un incremento
inmediato en el nivel de concentracion de un mercado. Sin embargo,
el analisis propuesto muestra que también tienen consecuencias en
el medio y largo plazo. Asi, las fusiones han supuesto una ralentiza-
cién en esa tendencia de incremento progresivo de la competencia.
De este analisis pueden extraerse interesantes implicaciones para
gestores privados y publicos. Desde el punto de vista de la gestion
de empresas, la evidencia mostrada pone de manifiesto que las ope-
raciones de fusién sirven como instrumento para asentar posiciones
en los mercados donde estan presentes. Desde el punto de vista
del gestor publico, se recomienda a los organismos de defensa de
la competencia que, a la hora de autorizar este tipo de operaciones,
sean capaces de prever que los efectos de las mismas persisten en
el largo plazo.

2. FUSIONES EN EL SECTOR DE TELEFONIiA MOVIL: CON-
CEPTO Y MOTIVACION

Los procesos de fusion se definen como la combinaciéon de los
activos de dos o mas empresas que se integran en una sola,
dejando de existir como minimo una de ellas (Guerras y Navas,

PALABRAS CLAVE
Fusiéon doméstica,
concentracion,
rivalidad,
telecomunicaciones
moviles, Europa.

KEY WORDS
Domestic merger,
concentration,
competition, mobile
telecommunications,
Europe.
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2015). Dentro de las fusiones pueden distinguirse tres variantes: la
fusion pura, en la que las dos empresas participes desaparecen
y dan lugar a una nueva entidad; la fusiéon por absorcién, donde
una empresa se mantiene y la otra desaparece y la fusion con
aportacion parcial del activo, que implica que una empresa cede
parte de su patrimonio, ya sea a la otra empresa 0 a una nueva
que se crea, pero continua existiendo.

A la hora de explicar por qué se llevan a cabo fusiones entre
empresas, existen varias razones que han sido previamente
analizadas. En primer lugar, se considera que las fusiones
pueden incrementar la eficiencia econdmica de una organizacion
gracias a la posible obtencién de economias de escala, alcance
y/o aprendizaje (Guerras y Navas, 2015).° Ademas, las fusiones
pueden servir tanto para obtener nuevos recursos y capacidades
pertenecientes a otra empresa como para rentabilizar fondos
excedentarios disponibles que superen las necesidades de
financiacion de la empresa (Grant, 2004). En segundo lugar, las
operaciones de fusién se realizan con el fin de satisfacer intereses
de los directivos, como reconocimiento social e incremento del
poder, entre otros (Manne, 1965; Weston, Chung y Hoag, 1990).
Finalmente, la realizacion de fusiones persigue conseguir poder de
mercado. En tal sentido, las fusiones pueden ser la Unica manera,
o la mas eficaz, para superar una barrera a la entrada a una
industria o pais (Navio y Solérzano, 2013).

En sintonia con este ultimo argumento, en la medida que esas
operaciones se realicen entre competidores directos -nivel
horizontal- las fusiones conllevan un aumento del poder de
mercado de la empresa resultante y, por lo tanto, una disminucion
inmediata del nivel de competencia en el sector (Trautwein, 1990).
Por lo tanto, la concentracion se incrementa y las presiones sobre
los precios disminuyen, permitiendo a las empresas conseguir una
mayor rentabilidad esperada (Grant, 2004). Sobre la base de esta
idea, el crecimiento de la organizacién a través de fusiones es

inmediato, debido a la incorporacion instantanea de la capacidad
productiva de otra empresa y, en muchos casos, de su cartera de
clientes (Guerras y Navas, 2015).

En el sector europeo de las telecomunicaciones moviles, las
operaciones de fusién han sido frecuentes en los ultimos afios y
han supuesto una reestructuracion de la industria (Li y Whalley,
2002; Trillas, 2002). Estas operaciones son consecuencia de la
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evolucion en la competencia de este sector. Coincidiendo con el
proceso de liberalizacién europeo de las telecomunicaciones a
principios de los noventa, la telefonia mévil comenzé a penetrar
rapidamente permitiendo a las operadoras méviles crecer de forma
constante durante dos décadas (Curwen y Whalley, 2008).

La mayor parte de mercados han ido asistiendo paulatinamente
a un incremento de los niveles de competencia producto del
numero creciente de operadoras que se han ido incorporando
en cada pais gracias al lanzamiento de nuevas licencias por
parte de los gobiernos europeos (Gruber, 2005). A este hecho
habria que afadir que en los ultimos diez afios se ha observado
una progresiva ralentizacion del crecimiento de subscriptores en
Europa, fruto de las altas tasas de penetracion ya alcanzadas.
Como puede observarse en la Figura 1, la tasa de penetracion del
numero de conexiones méviles’” superaba ya el 100% a principios
de 2007, llegando al 132% a finales de 2015. Consecuentemente,
el crecimiento anual de suscriptores ha ido disminuyendo, siendo
solo el 1,96% en el ultimo trimestre de 2015.

Figura |. Evolucion de la tasa de penetracion y crecimiento de nuevos suscriptores

en Europa (2000-2015)
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Como reaccidon a la situacion descrita, las operadoras han
venido realizando dos tipos de operaciones a nivel corporativo.
En primer lugar, las que tienen que ver con operaciones de
internacionalizaciéon a través de la adquisicion de operadoras en
otros mercados, que han dado lugar al surgimiento de grandes
multinacionales dentro de la industria como, por ejemplo,
Telefénica, Vodafone, América Mévil o Hutchison Whampooa. Estas
empresas han crecido entrando en nuevos mercados, bien a traves
de la instalacion de nuevas empresas, bien adquiriendo operadoras
ya existentes que han integrado en su estructura.® Frente a estas
operaciones corporativas inter-pais, nos encontramos en segundo
lugar con ofra respuesta a la madurez de los mercados a través
del crecimiento de movimientos corporativos intra-pais. Es decir,
operaciones de fusion de caracter doméstico entre operadoras del
mismo mercado. Como se ha comentado en la introduccion, en
este articulo ponemos el foco de atencion en estas Ultimas.

3. MAPA DE FUSIONES EN EL SECTOR EUROPEO DE TELE-
FONIA MOVIL

Para confeccionar un esquema de las principales operaciones do-
mésticas de fusion que han tenido lugar en un ambito europeo y
que, posteriormente, nos servira para determinar como han influido
en la rivalidad de la industria, se ha tomado como fuente de infor-
macion la base de datos GSMA Intelligence (www.gsmaintelligence.
com). Esta base constituye la fuente de datos mas completa de la
industria a nivel mundial con informacién a nivel empresa, mercado
y region. Recordamos en este punto que nuestro estudio se circuns-
cribe a un ambito europeo, comprendiendo un total de 43 paises,
con datos trimestrales de 2000 a 2015. Este periodo resulta parti-
cularmente idéneo en la medida en que tomamos como referencia

el hecho de que las fusiones como estrategia de crecimiento tienen
lugar conforme la industria se consolida. Asi pues, antes del 2000
el sector todavia se encontraba inmerso en una incipiente etapa de
crecimiento, como pone de manifiesto el hecho de que las tasas
de penetracion media de la telefonia mévil en los paises europeos
apenas alcanzaba el 30%.

La Tabla 1 presenta de manera pormenorizada las operaciones de
fusién® que han tenido lugar en 17 mercados europeos’® durante el
periodo 2000-2015. Dentro de cada mercado, se ha representado
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la presencia de las operadoras que compiten en el mismo a través
de rectangulos. El largo de esos rectangulos se corresponde con el
periodo de tiempo para el que las operadoras estan presentes. La
unién de dos rectangulos en uno solo indica la existencia de una
fusion. El color indica el tipo de participacion de las empresas en
operaciones de fusion, ya sea pura o por absorcion (véase leyen-
da). Por ejemplo, Tele.ring en Austria entra en el mercado en el ter-
cer trimestre del afio 2000 y desaparece en el segundo trimestre de
2006 al ser absorbida por T-Mobile. En el caso de una fusién pura,
como la que se registra en el mercado britanico, vemos que Deust-
che Telekom y Orange existian en el primer trimestre del periodo de
observacion y se fusionan en el segundo trimestre de 2010 bajo el
nombre de EE (Everything Everywhere). Como puede observarse,
el tipo de fusion que se realiza con mas frecuencia es la fusion por
absorcion (23 de las 26 operaciones identificadas), produciéndose
fusiones puras unicamente en los mercados ruso y britanico.

También aparecen en la Tabla 1 las operadoras que no han partici-
pado en operaciones de fusion, lo que permite observar facilmen-
te el numero de operadoras existentes en cada momento en cada
mercado. Por ejemplo, en el primer trimestre de 2005 en Austria
existian cinco empresas pero tras las dos fusiones por absorcion de
2006 y 2013 el mercado austriaco llega a 2015 con tres operadoras.
Several mergers have significantly changed the number of compe-
titors. For instance, in Austria and in The Netherlands the number
of rivals changed from five to three after two mergers. The Mace-
donian market became a duopoly after one merger. In Russia the
current Tele2-RTK covers 11 former operators. As a result of the-
se changes, the market power of the companies resulting from the
merger has immediately increased. Besides this immediate effect on
the market power of the merged firm, in this study we aim to know

to what extent these operations have had an impact on competitive
intensity in the long term.

Empresa absorbida

Empresa absorbente en la fusion por absorcion
Empresa resultante de una fusion pura

Empresa que particia en una fusion pura
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4. REPERCUSION DE LAS FUSIONES EN EL GRADO DE
CONCENTRACION DE LA INDUSTRIA
Con el propdsito de analizar con cierto detalle en qué medida estos
procesos de fusiéon han reducido la competencia en la industria, la
Tabla 2 presenta algunos datos que nos guiaran en la explicacion de
la evolucién de la rivalidad en los mercados europeos en los que se
han producido estas operaciones. Dicha tabla muestra, en primer lu-
gar, para cada uno de los mercados nacionales, la cuota de mercado
de las empresas fusionadas (identificadas previamente en la Tabla
1) el trimestre anterior a la fusion y la cuota de mercado de la em-
presa resultante el trimestre posterior a la misma. Dicha operacion
ha supuesto aglutinar en una misma entidad las anteriores cuotas de
mercado de las empresas participes, sin que se observe una migra-
cion significativa de los consumidores hacia otros competidores como
consecuencia de la incertidumbre que pueda provocar este tipo de
operaciones en el mercado". La Unica excepcion se produce en No-
ruega, cuando Ice.net adquiere Tele2 el uUltimo trimestre de 2014 y
pierde con ello un 15% de cuota de mercado en beneficio del resto
de operadores noruegos.'?
A la hora de analizar el impacto de estas fusiones en el grado de ri-
validad de la industria, vamos a abordar el analisis tomando como
indicador de referencia el indice Herfindahl (H)™ , cuyo calculo es el
que sigue: N
i=

2
S

H =

1

siendo s, la cuota de mercado de la empresa i en el mercado y N
el numero de empresas existentes en ese mercado. Este indice
sirve para determinar el grado de concentracion que existe en
una industria. El valor del indice puede ir desde 0 (cuando existen
muchas empresas con cuotas de mercado muy pequefias, esto es,
una situacion cercana a competencia perfecta) a 1 (cuando una
Unica empresa atesoraria el 100% de la cuota de mercado, esto
es, monopolio). El indice se incrementa, por tanto, con el grado de
concentracion que existe en la industria. Es interesante no ya sélo
por el valor que toma, sino por la comparacion de su valor entre
periodos, mercados e industrias de cara a determinar en cual de
ellos existe un mayor grado de concentracion. Dada la forma en que
se calcula, cuando en un mercado se produce una fusién el efecto
inmediato sobre el indice Herfindahl es su incremento en el periodo
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inmediatamente posterior a la fusion (en la medida que se reduce
el numero de empresas existentes, N, y se incrementa la cuota de
mercado de una de ellas, s)."

Volviendo a la Tabla 2, las siguientes columnas a las cuotas de
mercado de las empresas antes y después de la fusion muestran el
indice Herfindahl en cada uno de los mercados al principio y final del
periodo analizado. Podemos observar que el grado de concentracion
en todos los mercados en los que se han producido fusiones ha
disminuido o mantenido desde 2000 a 2015, en consonancia con
lo que ocurre con los otros mercados europeos en los que no han
tenido todavia lugar estas operaciones. Es decir, pese a las fusiones,
el grado de rivalidad en los mercados ha aumentado. Y es que en ese
periodo de dieciséis afios la industria se ha vuelto mas competitiva.
Esto es asi debido, entre otros factores, a la entrada de nuevas
empresas en los mercados y al esfuerzo del regulador por defender
la posicion de los consumidores con medidas que han tratado de
limitar el poder de mercado de las grandes operadoras en beneficio
del resto de jugadores.'®

¢ Quiere decir esto que las fusiones no han tenido ningun efecto en
el grado de concentraciéon de la industria mas alla del meramente
inmediato? Con el fin de responder a esta pregunta, la Tabla 2 ofrece
un dato adicional que revela que estas operaciones han sido capaces
de ralentizar la inercia de la industria hacia una mayor competencia.
Asi, se ha calculado la variacion en el indice de concentracion de
la industria para cada uno de los trimestres desde 2000 a 2015 con
respecto al trimestre anterior. A continuacion, para cada uno de los
mercados en los que se ha producido una fusién, se ha calculado
la variaciéon promedio en el indice Herfindahl para los trimestres
anteriores a la fusion desde 2000 y para los trimestres posteriores
a la fusion hasta 2015. Dicho promedio es el que aparece en las
dos ultimas columnas de la Tabla 2. Un valor negativo indica que,
en media, el grado de concentracion en la industria se ha reducido
trimestre a trimestre. Un valor positivo indica, por el contrario, que el
poder de mercado de las operadoras se ha incrementado, en media,
trimestre a trimestre. Tal y como puede observarse en la Tabla 2,
tanto antes como después de la fusion, la gran mayoria de los valores

tienen un signo negativo. Es decir, que la ténica general ha sido la
reduccién en el indice de concentracion en todos los mercados tanto
antes como después de la fusién (en concordancia con la tendencia
hacia un mayor grado de competencia en los mercados descrita
anteriormente).
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Tabla 2. Cuota de mercado y evolucién de la concentracion antes y después de la fusion

Empresas

Pais -
participes

T- Mobile
Tele.Ring

3 (CK Hutchison)
Orange

Telia
(TeliaSonera)

AUSTRIA

DINAMARCA
Orange
Tele2
KOU (Televork)
O2 (Telefénica)
E-Plus (KPN)
WIND (Largo)
Q Telecom

3 (CK Hutchison)

O2 (Telefénica)

VIP (Telekom
Austria)

ONE
KPN
Telfort
T- Mobile

ESTONIA
ALEMANIA
GRECIA

IRLANDA

MACEDONIA

PAISES BAJOS

Ice.net
Tele2
Aero2
Mobyland
Plus
Nordisk Polska
Cosmote (OTE)

NORUEGA

POLONIA

RUMANIA

Zapp

NIVEL DE a
e D VARIACION TRIMES-
CUOTA DE MERCADO CION (HERFIN- TRAL EN EL NIVEI: [»]3
DAHL) CONCENTRACION
Afo- Trimestre | Trimestre .,
Trimestre anterior a | posterior 2000 2015 200,9 A Fusion -
., ., ., Fusion 2015
de la Fusién la fusion a la fusion
25.16%
2006-2 35.41% -1.61% 0.15%
11.90%
0.40 0.34
11.06%
2013-1 25.28% -0.57% -0.31%
17.28%
7.83%
2004-3 20.41% 0.32 0.24 -0.43% -0.40%
9.56%
27.70%
2012-1 27.43% 0.47 0.34 -0.65% -0.07%
1.09%
17.19%
2014-4 38.68% 0.35 0.34 -0.47% 0.13%
22.21%
19.52%
2007-2 28.24% 0.34 0.35 -0.43% 0.08%
751%
10.80%
2014-3 36.98% 0.53 0.35 -1.00% -0.19%
26.39%
26.16%
2015-4 48.62% 1.00 0.50 -1.86% -
23.48%
38.95%
2005-4 49.74% -1.66% 0.14%
11.84%
0.35 0.35
15.00%
2007-4 27.97% 0.16% -0.20%
12.07%
1.75%
2014-4 3.20% 0.53 0.39 -0.80% 4.71%
17.28%
0.32%
201 1-4 1.18% -0.74% -0.48%
0.38%
0.37 0.24
32.56%
2009-3 31.76% -0.59% -0.78%
0.01%
21.11%
2009-4 23.90% 0.48 0.29 -1.24% -0.15%
1.47%

Empresa absorbida

Empresa absorbente en la fusion por absorcion

Empresa resultante de una fusion pura

Empresa que participa en una fusion pura

UNIVERSIA BUSINESS REVIEW | TERCER TRIMESTRE 2016 | ISSN: 1698-5117

161



162

SINO PUEDES CON TU ENEMIGO, UNETE A EL:
ANALISIS DE LAS FUSIONES EN EL SECTOR EUROPEO DE LA TELEFONIA MOVIL

MegaFon
Yota (Scartel)
Rostelecom
Centertelecom
Dalsvyaz

New Telephone-
Company
Sibirtelecom

Uralsvyazinform
RUSIA
Volga Telecom
Rostelecom
SkyLink
(Svyazinvest)
Tele2
Kodotel
T2-RTK
Tele2
Rostelecom

Si.Mobil
ESLOVENIA
Vega

Tele2
SUECIA
Spring Mobil

Sunrise

SUIZA
Tele2

Lifecell (Turkcell)
DCC

Kyivstar
(VimpelCom)

UCRANIA Goldem Telecom

Kyivstar
(VimpelCom)
Beeline
(VimpelCom)
EE

REINO T-Mobile

UNIDO

2013-4

27.23%

0.29%

29.00%

2011-2

0.10%

0.03%

0.65%

2.52%

2.58%

1.89%

5.62%

2012-3

5.62%

0.59%

5.91%

2013-3

9.52%

0.06%

10.18%

2014-3

10.18%

6.05%

14.76%

0.24

0.26

0.16%

0.27%

0.06%

0.40%

0.05%

0.59%

0.03%

0.98%

0.04%

1.02%

2006-2

20.43%

4.68%

24.13%

0.81

0.39

-1.05%

-1.31%

2010-3

27.71%

0.18%

27.69%

0.40

0.28

-0.56%

-0.53%

2008-4

18.80%

0.80%

20.62%

0.57

0.44

-0.73%

-0.10%

2006-2

2.53%

0.20%

11.79%

2008-1

43.19%

0.09%

42.09%

2010-2

40.40%

3.52%

45.50%

0.49

0.31

-0.79%

-0.59%

-2.06%

-0.27%

-1.20%

-0.37%

2010-2

22%

21%

37.06%

0.26

0.27

-0.37%

-0.38%
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Sin embargo, y aqui el dato relevante, la reduccién media del grado
de concentracion tiende a ser menor en el periodo posterior a la
fusiéon que en el anterior. En la Tabla 2 se han sombreado aquellos
casos en los que la reduccion media del indice de concentracion
es menor para el periodo posterior a la fusidn que para el periodo
anterior a la misma. De las 26 operaciones identificadas en la Tabla
2, en 21 casos la reduccion trimestral en el indice Herfindahl en el
periodo posterior a la fusién es menor que en el periodo anterior."”
Incluso en 10 de esos 21 casos la variacion en el indice Herfindahl
muestra una tendencia positiva en el segundo periodo, mostrando
que las operaciones de fusidon han servido para incrementar el poder
de mercado de las empresas implicadas. Aun cuando la industria se
mueve hacia un mayor grado de competencia, las operaciones de
fusion que han tenido lugar han conseguido ralentizar ese proceso
no ya solo en el periodo inmediatamente posterior a la fusion. Estas
operaciones, por lo tanto, tienen un impacto visible en la estructura
de la industria en un plazo de tiempo mas amplio.

5. CONCLUSIONES

Este trabajo ha tenido como pretension fundamental comprobar en
qué medida las operaciones de fusion contribuyen a que las empre-
sas consoliden su poder de mercado, razén que se ha esgrimido
tradicionalmente para justificar la realizaciéon de este tipo de ope-
raciones. Para ello, nuestro analisis se ha centrado no solo en las
implicaciones de las fusiones en los periodos inmediatamente pos-
teriores a las mismas, sino también en los niveles de competencia
a largo plazo.

Las fusiones domésticas son un fendmeno habitual en industrias
que han alcanzado la madurez y éste es precisamente el caso de la
industria de las telecomunicaciones méviles a nivel europeo, donde
las tasas de penetracion superaron el 100% hace ya algunos afios.
Los resultados de nuestro trabajo muestran que la rivalidad ha cre-
cido en los ultimos afios dada la entrada de nuevos competidores
y la reduccion del desequilibrio en el poder de mercado de las em-
presas existentes. Pese a ello se observa que las operaciones de
fusion, mas alla del incremento inmediato del poder de mercado de
la empresa implicada en la operacion, tienen efectos en el grado de
competencia a medio y largo plazo. En tal sentido, los datos anali-
zados muestran que tras la fusiéon que tiene lugar en un mercado el
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ritmo de crecimiento de la competencia se ralentiza. Aunque este
hecho también puede venir explicado por la inclusién de nuevos
competidores en los mercados con posterioridad a la fusién (como
en Dinamarca o Paises Bajos), incluso en mercados donde el nu-
mero de competidores se ha mantenido se observa dicha ralentiza-
cion.

El estudio de las fusiones en la industria de las telecomunicacio-
nes moviles en el ambito europeo tiene implicaciones significativas
para la gestion de las propias operadoras. Este tipo de operaciones
se revela como una herramienta competitiva que esta permitiendo
a las empresas que hacen uso de ellas no solo recuperar posicio-
nes en los mercados en los que participan, sino también atenuar la
competencia a largo plazo en los mismos. Como resultado de lo an-
terior, es importante hacer una lectura de las operaciones de fusion
en la industria desde una perspectiva de politica de la competencia.
Nuestros resultados ofrecen evidencia de que estas operaciones
presentan implicaciones notables en los niveles de presion compe-
titiva en el medio y largo plazo. Por este motivo, los organismos de
defensa de la competencia deben vigilar con especial cautela este
tipo de operaciones y habilitar los mecanismos necesarios para
equilibrar la competencia en los mercados afectados. Adicionalmen-
te, el regulador no deberia hacer un andlisis de las fusiones acae-
cidas contemplando unicamente las implicaciones para el mercado
donde se producen. El hecho de que muchos de los jugadores en la
industria estén presentes en multiples mercados simultaneamente
puede implicar que los movimientos en un mercado tengan conse-
cuencias en algunos o en todos los mercados donde las operadoras
estan presentes. Esta es la idea que se encuentra detras de la com-
petencia multimercado y que claramente es una caracteristica de
las telecomunicaciones moviles.

Pese a que este trabajo contribuye a identificar los procesos do-
mésticos de fusion que se han llevado a cabo a nivel europeo y su
impacto en el medio y largo plazo sobre la evolucion de la compe-
tencia, algunas futuras lineas de investigacion se abren a la vista de
algunas limitaciones. En primer lugar, se ha utilizado para aproxi-
mar el nivel de rivalidad en los mercados el indice de Herfindahl.
De cara a analizar con mas detalle los efectos de las fusiones en el
medio y largo plazo seria interesante atender no sélo a medidas ba-
sadas en cuota de mercado, sino a otras medidas complementarias
como la evolucion en los precios cargados a los consumidores y
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en la rentabilidad obtenida por las empresas participes. En segundo
lugar, se han analizado las operaciones domésticas de fusion, pero
no aquellas que tienen caracter inter-pais y que han sido numero-
sas en la ultima década. Sus efectos sobre la competencia no son
inmediatos —a diferencia de las operaciones domésticas- pero seria
interesante analizar su ulterior efecto sobre la competencia en cada
mercado.
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4. Los consumidores solo pueden elegir a las operadoras que se encuentran en su propio
pais, no van a elegir a una empresa de un mercado nacional distinto al de su pais de origen.
Existen otros paises fuera del marco europeo, como India, Estados Unidos o Brasil donde

la competencia se produce incluso a nivel regional, con diferentes operadoras en diferentes
regiones del mismo pais.

5. A diferencia de las fusiones inter-pais que, desde el punto de vista del consumidor, no
maodifican el nimero de empresas entre las que tienen que elegir en el mercado nacional de
referencia.

6. El articulo de Expansion (2015) mencionado con anterioridad justifica las recientes opera-
ciones de fusiones domésticas que han tenido lugar en paises europeos en la necesidad de
reducir los costes conforme se estan desplomando los ingresos. Esta caida en los ingresos se
ha debido principalmente a la bajada de los precios, especialmente por la aparicion de nuevos
competidores de bajo coste y el abandono de los consumidores de los servicios tradiciona-
les de voz y mensajeria, pilares importantes en la estructura tradicional de ingresos de las
operadoras.

7. La tasa de penetracion se ha calculado como el nimero total de conexiones moviles al
final de cada periodo sobre la poblacién total del mercado. La tasa de penetracion puede

ser superior al 100% como consecuencia de que una misma persona fisica tenga dos o mas
conexiones moviles, asi como por la existencia de conexiones moéviles asociadas a personas
juridicas (como empresas).

8. En el caso de Espania, por el especial interés que puede tener para los lectores de Univer-
sia Business Review, cabe destacar que las Unicas operaciones de fusiones y adquisiciones
que se han producido hasta 2015 tienen caracter inter-pais. En 1999 el grupo inglés Vodafone
adquirio el control de Airtel (segundo entrante en el mercado espafiol, hasta entonces en pro-
piedad de inversores extranjeros y nacionales, principalmente del sector bancario). El cambio
de nombre a Vodafone tuvo lugar en 2001. En 2006 France Telecom adquirié Amena (tercer
entrante hasta entonces propiedad de Retevision), con lo que el grupo francés incorpord

la empresa espafiola a su cartera de negocios internacional. Ese mismo afio se produce el
cambio de nombre de Amena a Orange. No se han producido operaciones de fusién a nivel
domeéstico, de forma que en el mercado espafiol se ha mantenido en cuatro el nimero de
operadoras moviles (tras la entrada en 2006 de Yoigo, entonces propiedad del grupo sueco
Telia). Cabe mencionar que, recientemente, en junio de 2016, la propiedad de Yoigo ha
pasado a MasMovil, grupo internacional de origen espafiol especializado en servicios méviles
virtuales (El Pais, 2016).

9. Dado que la base ofrece datos sobre el nimero de suscriptores por operador, se han
identificado estas operaciones de fusién cuando en el mismo trimestre desaparece una opera-
dora y se produce un consecuente incremento de subscriptores en otra operadora (fusién por
absorcion) o han desaparecido dos operadoras y sus suscriptores se han transferido a una
nueva operadora (fusién pura). Una vez identificadas estas operaciones en la base GSMA,
se ha realizado una busqueda de informacion en publicaciones especializadas en la industria
y en los propios informes corporativos de las operadoras, para comprobar que estas opera-
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ciones pueden ser caracterizadas como fusiones y no se trata, por ejemplo, del abandono
del mercado de una operadora con la siguiente positiva repercusion en otro competidor del
mercado.

10. Aunque el estudio comprende la revision de las operaciones realizadas en 43 paises, la
Tabla 1 recoge Unicamente aquellos 17 paises en los que se han llevado a cabo operaciones
de fusién. Por tanto, han sido revisados otros paises que no aparecen en la tabla como Alba-
nia, Andorra, Bielorrusia, Bélgica, Bosnia and Herzegovina, Bulgaria, Croacia, Republica Che-
ca, Finlandia, Francia, Hungria, Islandia, Italia, Liechtenstein, Letonia, Lituania, Luxemburgo,
Malta, Moldavia, Ménaco, Montenegro, Portugal, Serbia, San Marino, Eslovaquia y Espafia.
11. Amodo de ejemplo, la fusion entre O2 y E-Plus en Alemania ha supuesto que O2 cuente,
tras la misma, con una cuota de mercado de 38,68%, cifra muy similar a la que obtenemos

si sumamos las cuotas de mercado que tenian O2 y E-Plus antes de la fusién (17,19% +
22,21% = 37,4%).

12. En este caso, la fusién entre Ice.net y Tele2 en Noruega ha supuesto que Ice.net obtenga
una cuota de mercado tras la fusion de 3,20%, a pesar de que la suma de las cuotas de
mercado con las que contaban Ice.net y Tele2 antes de la fusién es muy superior (1,75% +
17,28% = 19,03%). Es decir, Ice.net ha perdido con la fusién un 15,83% de cuota de merca-
do. Una posible explicacion a este resultado puede encontrarse en que, con anterioridad a la
fusion, Ice.net se habia centrado en servicios de Internet en el movil. La fusion le sirvié para
introducir los servicios de voz en su gama de productos. Asi, el hecho de no ser conocido por
los consumidores con anterioridad a la fusién como proveedor habitual de servicios de voz
pudo ser la causa de la migracién de clientes hacia otros competidores

13. Pese a que el indice tiene algunas limitaciones — p.ej., en un mercado con una empre-

sa grande y dos pequefas la fusion entre empresas pequefias incrementaria el indice de
concentracién aunque pudiese derivar en realidad en un comportamiento mas competitivo,
situacion que el indice por si solo no refleja (Garcia-Alba, 1994)- ha sido utilizado en estudios
anteriores con objetivos similares (Chang y Rosenzweig, 2001; Krishnan, Joshi y Krishnan,
2004; Hoberg y Phillips, 2010).

14. En la Tabla 2 no se muestra el cambio inmediato en el indice Herfindahl en el momento
inmediatamente posterior a la fusion por motivos de espacio. La informacién puede solicitarse
a los autores.

15. Los Unicos incrementos en el nivel de concentracion tienen lugar en Grecia (de 0,34 a
0,35), Rusia (de 0,24 a 0,26) y Reino Unido (de 0,26 a 0,27). Son, por tanto, incrementos muy
poco significativos que indican unos guarismos similares en el nivel de concentraciéon en 2000
y 2015 pese a las fusiones que tienen lugar.

16. Estas medidas han afectado a cuestiones clave para competir como la portabilidad numé-
rica, o la reciente supresién de las tarifas roaming.

17. Las unicas excepciones son Eslovenia (el indice de Herfindahl se reduce en un 1,05%
trimestral antes de la fusién y en un 1,31% tras la misma), Reino Unido (el indice Herfindahl
se reduce, respectivamente, en un 0,37% y 0,38 antes y después de la fusién), Paises Bajos,
en el caso de la fusién entre T-Mobile y Orange (el indice de Herfindahl aumenta antes de la
fusién en un 0,16% y se reduce después de la fusién en un -0,20%) y Polonia, inicamente en
el caso de la fusion entre Plus y Nordisk Polska (el indice Herfindahl se reduce en un 0,59%
trimestral antes de la fusion y en un 0,78% tras esta). Para Macedonia no se ha podido calcu-
lar la variacién posterior a la fusion al tener ésta lugar en el Ultimo trimestre de 2015.
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