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Introducción

Este libro puede ser especialmente útil para accionistas y equipos directivos de empresas que contemplen la posibilidad de comprar empresas para reforzar su posición estratégica y así poder afrontar el futuro con mayores posibilidades de éxito en un entorno cada vez más volátil, incierto, complejo y ambiguo (VUCA). También puede ser interesante para propietarios de empresas que crean que lo más adecuado es venderlas. Tanto la parte compradora como la vendedora se beneficiarán del contenido de este libro, porque podrán plantearse con más conocimiento este tema tan importante en el ciclo de vida de las empresas.

En especial, el libro pretende exponer las bondades que supone una fusión o adquisición fundamentada en la creación de valor. Las sinergias generadas, sobre todo, por el incremento de ventas, la reducción de costos y la optimización del balance (activos fijos y working capital) son las que crean valor.

Esta obra está escrita en un lenguaje fácil de entender. Aunque contiene muchos balances y cuentas de explotación, no es necesario tener conocimientos financieros para sacar el máximo provecho a los conceptos expuestos en el libro.

A diferencia de otros libros muy buenos sobre fusiones y adquisiciones, este pretende ser muy práctico, con el objeto de que pueda servir de guía para alcanzar un buen resultado en una fusión o adquisición. Es muy completo, ya que abarca todo el proceso empezando por la preadquisición (motivaciones y ventajas), continuando con la negociación y la instrumentación del acuerdo, y finalizando con la posadquisición.

Estructura del libro

El libro se estructura en nueve capítulos. En el primero se exponen los conceptos básicos de las fusiones y adquisiciones. Las motivaciones de los compradores y de los vendedores, las diferentes modalidades de fusiones y adquisiciones, las sinergias, las integraciones horizontales y verticales, la diversificación y las alianzas estratégicas.

En el segundo capítulo se describen las fases en la compraventa de una empresa desde los primeros contactos hasta la firma de los acuerdos de compraventa. También se exponen los diferentes documentos que se utilizan en todo el proceso.

El tercer capítulo se centra en las estrategias de negociación en las fusiones y adquisiciones. Las negociaciones son muy complejas, ya que son únicas tanto en el tiempo como en los protagonistas, de forma que no hay unos precedentes con los que se pueda realizar una comparación adecuada.

El cuarto capítulo gira en torno a la posadquisición. Es vital una buena posadquisición para conseguir que todas las bondades de la adquisición se alcancen. El componente humano cobra mucha importancia en esta fase; se trata de personas humanas, no de robots.

En el quinto capítulo se desarrolla el cálculo de las sinergias generadas gracias a la adquisición. A través de un caso ficticio, se calcula la creación de valor que generan los diferentes tipos de sinergias (ventas, costes y optimización de activos y working capital).

En el sexto capítulo se exponen las diferentes alternativas para financiar la adquisición. Utilizando el mismo caso ficticio del quinto capítulo, se desarrollan seis posibles estrategias para financiar la adquisición: (1) hacerlo solo con recursos propios, (2) financiar una parte con préstamos bancarios, (3) diferir una parte de los pagos, (4) no adquirir el 100%, (5) diferir y no adquirir el 100%, y (6) endeudarse, diferir y no adquirir el 100%.

En el séptimo capítulo se diseñan algunos ejemplos de earn-out (precio variable). Variabilizar una parte del precio ayuda a llegar a acuerdos, gracias a que el vendedor puede cobrar más y el comprador pagará en función del éxito de la posadquisición; así, ambas partes están interesadas en aprovechar al máximo las bondades de la adquisición.

El octavo capítulo es «especial», pues consiste en explicar cómo crearía valor un comprador financiero. El protagonismo de los inversores financieros (capital desarrollo y private equity) está aumentando año tras año, son expertos en creación de valor adquiriendo empresas. No solo compran empresas para revenderlas al cabo de cuatro o cinco años realizando una importante plusvalía, debido a que han mejorado sustancialmente la empresa, sino que, además, durante esos años en esas empresas acostumbran a comprar otras empresas complementarias con la inicial con el objetivo de crecer y crear valor vía adquisiciones (add-ons).

El noveno capítulo expone las conclusiones integrando todos los conceptos planteados en los capítulos anteriores y dando una serie de recomendaciones para aprovechar al máximo la potencia que tienen las adquisiciones para crear valor.

Asimismo, el libro incorpora once anexos: el primero contiene un glosario que puede ser útil para entender mejor los diferentes términos empresariales que aparecen en el libro; el segundo explica los dos métodos de valoración más utilizados en la adquisición de empresas; el tercero contiene las estrategias para aumentar el valor de una empresa; el cuarto muestra un ejemplo de carta de confidencialidad; el quinto ofrece un ejemplo de carta de intenciones; el sexto incluye la lista de la documentación requerida para realizar una due diligence; el séptimo es un índice de un contrato de adquisición, y las representaciones y las garantías; el octavo es un cuestionario para detectar potenciales sinergias; el noveno es una checklist para realizar una buena negociación; el décimo contiene una guía para la implementación de una buena posadquisición, y, finalmente, el undécimo muestra algunos casos reales de creación de valor mediante adquisiciones que vienen a confirmar los conceptos descritos en el libro.
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Conceptos básicos sobre fusiones y adquisiciones

En este capítulo expondré los conceptos básicos de las fusiones y adquisiciones: los protagonistas, las modalidades de fusiones y adquisiciones, las sinergias y los tipos de integración.


1.1. Protagonistas

Los dos protagonistas de una adquisición son los compradores y los vendedores.

Los compradores

Hay dos tipos de compradores: los estratégicos y los financieros.

Los compradores estratégicos son empresas que adquieren otras empresas complementarias con el objetivo de mejorar su posición competitiva pensando a largo plazo. Gracias a las adquisiciones pueden crecer y obtener nuevas capacidades de una forma más rápida que con crecimiento orgánico.

Las motivaciones de los compradores estratégicos son:

• La rapidez.

• La posibilidad de aprovechar sinergias de ventas, costes, inversiones y desinversiones.

• La posibilidad de entrar en un nuevo mercado geográfico.

• La posibilidad de incorporar una nueva línea de producto.

• La posibilidad de mejorar en la cadena de valor adquiriendo proveedores o clientes.

• La posibilidad de incorporar nuevos conocimientos.

• La posibilidad de incorporar personas con talento.

• La posibilidad de colocar directivos propios para que se desarrollen en las empresas adquiridas.

• Evitar que otros competidores compren y realicen acciones agresivas después de la adquisición.

Los inconvenientes del crecimiento vía adquisiciones son:

• La necesidad de recursos financieros.

• La dificultad para encontrar empresas para ser adquiridas que encajen.

• La complejidad de la negociación del precio (fijo y variable), la forma de pago, etc.

• La complejidad de la estructuración financiera y legal del cierre de la operación.

• La complejidad de la integración posadquisición.

Los compradores financieros compran empresas con el objetivo de volverlas a vender a medio plazo (cuatro o cinco años). Durante esos años las empresas tienen que aumentar su valor para que el comprador financiero obtenga un beneficio que compense el riesgo asumido. Para aumentar su valor, las empresas adquiridas desarrollan estrategias de crecimiento orgánico e inorgánico, optimización de costes, optimización de activos y mejora de sus ventajas competitivas.

Los vendedores

Los vendedores pueden ser de tres tipos: empresarios (personas físicas), empresas e inversores financieros.

Las motivaciones de los vendedores cuando son personas físicas pueden ser:

• Aprovechar la oportunidad de capitalizar el esfuerzo realizado al crear y gestionar una empresa.

• Jubilarse y dar continuidad a la empresa.

• Estar cansado de gestionar la empresa y querer dedicarse a otras cosas que le interesan más.

• Estar desbordado por un entorno cada vez más complejo, competitivo e incierto que complica el futuro de la empresa.

• Incapacidad para financiar las necesidades de inversión para potenciar la empresa.

• Solucionar discrepancias entre diferentes socios.

Las motivaciones de los vendedores cuando son personas jurídicas (empresas) pueden ser:

• Necesidad de fondos financieros para proyectos estratégicos.

• Necesidad de fondos financieros para sanear sus finanzas.

• Vender unidades de negocio (líneas de producto, divisiones, filiales) que no son estratégicas.

• Regulaciones legales.

Y finalmente, la motivación de los inversores financieros cuando venden la empresa es realizar un beneficio que implique una rentabilidad superior a otras inversiones financieras. El comprador tiene la garantía de que la empresa que adquiere está ordenada (sistema de información potente, auditoría fiable, limitadas potenciales contingencias, etc.).


1.2. Modalidades de fusión y adquisición

Hay tres posibles modalidades de fusiones y adquisiciones: la compra de acciones, la compra de activos y las fusiones.

Compra de acciones

Las adquisiciones pueden ser:

• Adquisición minoritaria, cuando se adquiere una participación accionarial inferior al 50%. En muchos casos, adquirir una participación minoritaria es un paso previo para posteriormente tomar el control. Cuando se adquiere la participación minoritaria, también se puede firmar una opción de compra para alcanzar la mayoría o el 100% en el futuro.

• Adquisición mayoritaria, cuando se adquiere una participación accionarial superior al 50%. De esta forma, el comprador ya tiene el control de la adquirida y podrá diseñar e implementar las estrategias futuras para que estén alineadas con las estrategias del comprador.

• Adquisición del 100%. Muchas multinacionales siempre adquieren el 100%. Esto no implica que se realice el 100% del pago en ese momento, ya que puede haber pagos aplazados.

Compra de activos

En algunos casos el comprador adquiere activos, en lugar de acciones, por motivos estratégicos o bien por motivos legales y/o fiscales para reducir contingencias. En otras ocasiones, el comprador solo desea unos activos de la empresa vinculados a una línea de negocio concreta y el vendedor tiene otras líneas de negocio que no le interesan. Esto sucede con frecuencia cuando una multinacional desea desinvertir en una división que no es estratégica.

Fusiones

En una fusión, después de la adquisición solo queda una entidad jurídica, mientras que en una adquisición permanecen las dos empresas, siendo una la propietaria y la otra la filial. La integración posadquisición es más compleja en una fusión porque todas las estructuras de las dos empresas tienen que integrarse. En el caso de una adquisición, el grado de integración puede ser muy diferente en función del tipo de adquisición y de los objetivos futuros: en un extremo tendríamos una muy baja integración, que más bien sería una colaboración, y en el otro podríamos tener una alta integración, en la que los diferentes departamentos de las dos empresas se tuvieran que coordinar estrechamente.


1.3. Sinergias

Las sinergias son el aumento de valor que se genera cuando una empresa adquiere otra complementaria. Existen sinergias de ventas, de costes, de optimización del balance (activos fijos y working capital) y no operativas.

Las sinergias de ventas son las que favorecen un incremento de ventas gracias a que una o las dos empresas pueden aumentarlas después de la adquisición. Una forma fácil son las ventas cruzadas, consistentes en que la empresa compradora ofrece sus productos o servicios a los clientes de la empresa adquirida, y la empresa adquirida ofrece sus productos o servicios a los clientes de la empresa compradora. Otra forma puede ser que, después de la adquisición, se tiene más poder de negociación con los clientes y se puede vender a mejores precios. Son muy difíciles de predecir, porque nunca se sabe cómo reaccionará el mercado (clientes y competidores).

Las sinergias de costes son las que permiten tener menores costes en una o en las dos empresas después de la adquisición. Aquí podemos diferenciar entre costes variables y costes fijos. En cuanto a la reducción de costes variables, se produce gracias a las economías de escala que se alcanzan cuando, al comprar más cantidad, se tiene mayor poder de negociación para obtener mejores precios. En lo que concierne a la reducción de costes fijos, se debe a las economías de alcance, que derivan de que con la misma estructura se puede desarrollar más actividad. Por ejemplo, con un único departamento financiero se pueden gestionar las finanzas de las dos empresas. En el caso de empresas industriales, la misma estructura de producción puede fabricar mucho más, ya que se pueden saturar las instalaciones y optimizar las horas-hombre y las horas-máquina. Son fáciles de predecir porque dependen de la empresa, y no de factores externos.

Las sinergias de optimización del balance (activos fijos y working capital) son las que se pueden alcanzar sobre todo en empresas industriales, dado que, por un lado, se pueden retrasar o evitar inversiones duplicadas en las dos fábricas y, por otro, se tiene más poder de negociación con los proveedores de maquinaria e instalaciones. También se puede optimizar la gestión de stocks, cobros y pagos. Son fáciles de predecir porque dependen de la empresa, y no de factores externos.

Las sinergias no operativas son las que se producen solo una vez. Por ejemplo, se pueden vender las oficinas y la fábrica de la empresa adquirida, y concentrarlo todo en las oficinas y la fábrica de la empresa compradora. También se pueden vender máquinas, elementos de transporte, etc. que ya no se necesitarán. Son fáciles de predecir porque dependen de la empresa, y no de factores externos.

En la siguiente tabla se muestran los diferentes tipos de sinergias.




	
Tipo de sinergia


	
Objetivo





	
Sinergias de ventas


	
Aumento de precios gracias a mayor poder de mercado

Ventas cruzadas o cross-selling. Vender los productos de una empresa a los clientes de la otra y viceversa





	
Sinergias de costes


	
Reducción de costes laborales en administración

Economías de alcance en costes fijos de estructura. Dilución de costes fijos

Economías de escala en costes variables

Optimización de costes comerciales

Optimización de costes financieros

Optimización de costes fiscales

Saturación de fábricas





	
Sinergias de optimización de activo fijo y working capital


	
Optimización de las inversiones en instalaciones y maquinaria

Reducción de inventarios por concentración logística

Mejora de cash management (cobros y pagos)





	
Sinergias no operativas


	
Venta de terrenos, inmuebles y maquinaria no necesaria

Ventajas fiscales y subvenciones







En el capítulo 5 se desarrolla la creación de valor de las diferentes sinergias en un caso ficticio.


1.4. Tipos de integración

Integración horizontal

Las integraciones horizontales se producen cuando se adquiere una empresa del mismo sector o de un sector similar. En las integraciones horizontales el potencial de sinergias es muy alto porque hay muchas oportunidades de realizar economías de escala y economías de alcance, y para aprovecharlas al máximo habrá que realizar una buena posadquisición. La integración horizontal puede ser de tres tipos:

• Aumento de la presencia en los mercados actuales con los productos actuales. De entrada, ya se elimina un competidor, por lo que el futuro será más fácil. Si era un competidor muy directo, habrá que ser muy cuidadoso en el tema humano tras la adquisición.

• Penetración de mercado, que supone entrar en nuevos mercados con los productos actuales. Entrar en nuevos mercados es muy complejo, porque ya hay competidores que están muy bien posicionados y es muy difícil arrebatarles clientes incluso con calidad, precios y servicio mejores. Por esta razón, puede ser más interesante adquirir una empresa ya posicionada que crear una filial.

• Penetración de producto, que implica incorporar nuevos productos en los mercados actuales. Así, el comprador complementa su oferta con productos complementarios que sus clientes pueden valorar positivamente. Su posición competitiva puede reforzarse. Desarrollar nuevos productos puede ser difícil y requerir mucho tiempo con resultados inciertos, por eso es recomendable comprar una empresa que ya los tenga.

Integración vertical

La integración vertical puede ser aguas arriba (integración hacia atrás) si se adquiere a un proveedor, o aguas abajo (integración hacia delante) si se adquiere a un cliente. Las sinergias suelen ser limitadas, pero incluso así pueden ser muy recomendables gracias a que mediante las adquisiciones verticales la posición competitiva de la empresa puede mejorarse sustancialmente. En algunos casos puede significar un cambio de modelo de negocio imprescindible para sobrevivir.

Las motivaciones para realizar una integración vertical pueden ser:

• Asegurarse el suministro de un proveedor estratégico y difícil de sustituir. Eliminamos riesgos y, además, captamos una parte de la cadena de valor.

• Mejorar la calidad y exclusividad de nuestros productos. Podemos focalizar la filial en nuestros deseos y evitar que los competidores tengan ese know-how.

• Asegurarse puntos de venta propios y exclusivos. Garantizamos las ventas y, al mismo tiempo, podemos personalizar el servicio de forma que el cliente quede más satisfecho.

• Entrar en una parte de la cadena de valor que es más rentable y tiene más futuro que en la que actualmente estamos.

Diversificación

La diversificación se produce cuando un comprador estratégico adquiere una empresa en un nuevo mercado y con un nuevo producto. De entrada, la diversificación es muy arriesgada porque todo es nuevo: los mercados y los productos.

Las principales ventajas de una diversificación pueden ser:

• Destinar recursos ociosos a inversiones con potencial de rentabilidad.

• Posibilidad de sinergias en el área administrativa (centralizar la administración y las finanzas en la compradora).

• Aplicar los conocimientos en gestión de la compradora a la adquirida o viceversa.

• Destinar directivos de la compradora a la adquirida y así evitar que se vayan a la competencia.

• Aprovechar una oportunidad de comprar barato y volver a vender más caro.

• Posibilidad de mejorar la empresa adquirida con cierta facilidad.

• Compensar la estacionalidad de la compradora.

Alianzas estratégicas

Las alianzas estratégicas son acuerdos entre empresas que no implican la compra de una participación accionarial. Se trata de una forma de crecimiento con mucho menos riesgo que las adquisiciones. En algunos casos pueden ser una fase previa para después realizar la adquisición. El control es muy limitado comparado con tener una filial. En países con entornos sociales, políticos, legales y económicos muy diferentes, es aconsejable que el negocio lo gestione alguien que sepa cómo manejarse en ese entorno. Para que tenga éxito, es vital escoger bien la empresa y las personas clave para llevar a cabo la alianza. También es importante el seguimiento ayudando a la empresa aliada a desarrollar bien su actividad.

Las alianzas estratégicas más habituales son:

• Acuerdo de distribución. Es cuando una empresa da a otra el derecho de comercializar sus productos en una determinada área geográfica. Normalmente se exigen unas cantidades mínimas.

• Acuerdo de licencia. Una empresa fabricante de productos da a otra (la licenciada) el derecho a producir y comercializar sus productos en un área geográfica determinada. Normalmente se exigen unas cantidades mínimas.

• Franquicia. La empresa franquiciadora provee a la empresa franquiciada una marca, un modelo de negocio y productos. La empresa franquiciada proporciona el local decorado según las normas del franquiciador, contrata a los empleados y gestiona el día a día del negocio. Este modelo es muy habitual en negocios de restauración, hoteles y distribución de ropa, alimentación, equipamientos, etc.

• Joint venture. Consiste en que dos o más empresas crean una empresa nueva para desarrollar un nuevo producto o un nuevo mercado y aportan cada una de ellas cosas diferentes complementarias y necesarias para el éxito de la joint venture. Normalmente no tiene una duración predeterminada.

• Unión temporal de empresas (UTE). Es muy habitual en el sector de la construcción de obra civil. Dos o más constructoras crean una empresa para un proyecto concreto. Una vez finalizado el proyecto, la UTE se disuelve.

Conclusión


Las fusiones y adquisiciones son interesantes para ambas partes, la compradora y la vendedora. La compradora mejora su posición competitiva y la vendedora satisface su deseo de traspasar el negocio. Lo ideal es que después de la adquisición se genere más valor del que se hubiera generado sin la adquisición gracias a las sinergias. Las sinergias pueden crearse si se aumentan las ventas, se reducen los costes o se optimiza el balance (reducción de activos fijos y reducción de working capital). Cuando se adquiere una empresa complementaria (integración horizontal), el potencial de sinergias es muy alto. Cuando se adquiere un cliente o un proveedor (integración vertical), se puede mejorar sustancialmente la posición competitiva de la empresa compradora. Aunque inicialmente el potencial de sinergias y de mejora de posición competitiva no existe, también puede ser interesante adquirir una empresa que no aporta sinergias ni mejor posición de mercado (diversificación), y puede acabar siendo una adquisición muy buena porque se puede comprar barato y/o hay un potencial de mejora fácil. En algunos casos, sobre todo en países extranjeros, vale la pena estudiar la posibilidad de llegar a un acuerdo estratégico (acuerdo de distribución, acuerdo de licencia, franquicia, joint venture, UTE) para posteriormente, si las cosas van bien, pasar a adquirir con más probabilidades de éxito y menos riesgos.
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Fases en la compraventa de una empresa

La compraventa de una empresa es un proceso largo, que suele durar de nueve meses a un año, que se inicia con un primer contacto, continúa con una negociación, que suele ser compleja, y finaliza con un acuerdo de adquisición.


2.1. Negociación

Las negociaciones son complejas porque abarcan muchos aspectos empresariales y, además, son únicas porque cada empresa es diferente a las demás, solo se producen una vez y en un período de tiempo único. El poder de negociación de ambas partes está muy influenciado por las alternativas y el grado de interés.

Los aspectos importantes en la negociación son:

• Disponer del máximo de información y estar muy preparados.

• Comunicarse con la otra parte de forma positiva y clara.

• Determinar cómo se puede crear valor.

• Contar con negociadores profesionales con roles y protocolos.

• Tener y buscar alternativas.

• Tener las ideas muy claras, pero ser receptivos.

• Realizar una valoración basada en un plan futuro detallado.

• Determinar cómo puede afectar la adquisición en el peor de los escenarios.

• Tener cuidado con las subastas, porque pueden conllevar la cruz del ganador.

• Tener cuidado con las decisiones precipitadas.

• Las concesiones siempre tienen que responder a un razonamiento.

• Negociar un earn-out vinculado a la creación de valor de la adquisición.

• Tener en cuenta la estructura de la operación (financiación, legal, fiscal).

• Determinar la zona de posible acuerdo (ZOPA).

• Conseguir la implicación del vendedor en la posadquisición.

Las principales causas de la ruptura de las negociaciones pueden ser:

• Desacuerdos en el precio fijo, la forma de pago y el precio variable.

• Incompatibilidad personal entre personas (comprador, vendedor y directivos clave).

• Incompatibilidad de los procesos y la cultura empresarial.

• Regulaciones u otros problemas legales.

• Incapacidad para financiar la adquisición.

• Aparición de otros candidatos más interesantes.

• Problemas en la due diligence.

• Cambios en la coyuntura económica.

En el capítulo 3 se desarrollan con más detalle las estrategias de negociación en las fusiones y adquisiciones.


2.2. Fases del proceso de compraventa

En la siguiente tabla se exponen las fases del proceso de la adquisición para los compradores.




	
Fase del proceso de adquisición


	
Aspectos relevantes





	
1. Estrategia general de la empresa


	
Evaluar la voluntad de crecer





	
2. Estrategia de adquisiciones


	
Confirmar que se quiere crecer vía adquisiciones y determinar los recursos humanos y financieros disponibles





	
3. Criterios de selección


	
Determinar el perfil ideal de los candidatos





	
4. Buscar potenciales candidatos


	
Recopilar información de los candidatos (propietarios, directivos, finanzas, mercados, productos, etc.)





	
5. Priorizar los candidatos


	
Priorizar en función del grado de adecuación





	
6. Primer contacto


	
Evaluar la voluntad de alcanzar un acuerdo de integración





	
7. Firma de la carta de confidencialidad


	
Conseguir información de la empresa





	
8. Análisis de la empresa


	
Conocer el posicionamiento de la empresa y su potencial





	
9. Elaboración del business plan


	
Proyectar la cuenta de explotación y el balance de la empresa





	
10. Valoración de la empresa


	
Basada en el business plan





	
11. Negociación del precio y la forma de pago


	
Determinar el precio fijo, el earn-out (parte variable del precio), la forma de pago y otros aspectos relevantes de forma que se consiga un buen acuerdo





	
12. Firma de la carta de intenciones


	
Que contenga todos los aspectos esenciales





	
13. Realización de la due diligence


	
Rigurosa y amplia para conocer la empresa en profundidad, y así poder confirmar que interesa llevar a cabo la adquisición





	
14. Diseño de un plan de integración


	
Que contemple todos los aspectos relevantes después de la adquisición para maximizar las bondades de la adquisición





	
15. Negociación del contrato de compraventa


	
Completo y riguroso para evitar potenciales conflictos







Los vendedores tienen que tener claro que quieren vender la empresa. En el caso de que sean varios accionistas, todos tienen que estar alineados con el deseo de venta. Una vez consensuado el deseo de venta, suelen contratar una consultoría especialista en fusiones y adquisiciones que les genere confianza. La consultoría de fusiones y adquisiciones es la que llevará a cabo todas las tareas hasta el final del proceso. Es muy importante que los vendedores ayuden a la consultora para que esta pueda desarrollar su actividad adecuadamente y así se consiga realizar una buena venta. Tienen que ser proactivos, pero confiar en la consultora y dejar que esta lidere todo el proceso. En la siguiente tabla se exponen las fases del proceso de venta.




	
Fase del proceso de venta


	
Aspectos relevantes





	
1. Decisión de venta


	
Todos los socios tienen que estar alineados





	
2. Contratar una consultoría de fusiones y adquisiciones


	
Seleccionar una consultoría que genere confianza





	
3. Análisis de la empresa y su sector


	
Preparar la información para la negociación, valorar la empresa y determinar el perfil ideal de los potenciales compradores





	
4. Seleccionar potenciales candidatos


	
Recopilar información de los potenciales compradores (propietarios, directivos, mercados, productos, adquisiciones realizadas, etc.)





	
5. Priorizar los candidatos


	
Priorizar en función del grado de atractivo para los potenciales compradores





	
6. Primer contacto


	
Presentar la oportunidad de forma atractiva y evaluar la voluntad de alcanzar un acuerdo de integración





	
7. Firma de la carta de confidencialidad


	
Proteger la fuga de información a los empleados y al mercado (competidores, clientes, proveedores, etc.)
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