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INTRODUCCION

El mundo empresarial de nuestros tiempos es sumamente dindmico y
amplio, los mercados han pasado de ser locales a convertirse en globales. Esta
situacién ha permitido que surjan grandes empresas con capacidad de moverse
a nivel mundial, ademas, los medios de comunicacién y transporte modernos
permiten el intercambio comercial de una forma mas &gil y barata. La

competitividad ha aumentado a niveles sumamente altos.

Es aqui donde surge una dinamica interesante en el mundo de los
negocios. Algunas empresas grandes absorben a otras mas pequefias por
diversas razones, ya sea por crecimiento, reducciéon de costos o eliminacion de
competencia. Cada uno de los procesos de integracion, debe estar basado en
una estrategia que busque la forma de manejar a las empresas involucradas y

gue logren alcanzar los objetivos planteados.

Las fusiones y adquisiciones de empresas surgen en el mundo de los
negocios por diversas razones, pero sea cual sea la razén, siempre habran
personas de por medio. El factor humano es de vital importancia para el
adecuado desarrollo de las actividades de una empresa, y es especialmente

critico ante un proceso tan complejo como el de fusiones y adquisiciones.
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La presente investigacion pretende dar a conocer los principales impactos
de los procesos de integracion en la cultura y el factor humano, y a su vez,
estimar el impacto financiero que implica la aplicacion de las diferentes

estrategias existentes para manejar este tipo de procesos.

La investigacion se realiza con base en experiencias de expertos en el
tema o personas que de una u otra forma han vivido, incluso dirigido, procesos

de fusiones y adquisiciones.
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GENERALIDADES DE LA INVESTIGACION

El presente capitulo contiene una explicacion de los aspectos generales de la
investigacion, como la justificacion del estudio y planteamiento del problema que
brindan una idea de la razén por la que se desarrolla este estudio. Ademas, se
detallan los objetivos, tanto el general como los especificos, que se persiguen
con el desarrollo del este trabajo. Finalmente, este capitulo contiene una
descripcion de los alcances y principales limitaciones que se enfrentaron durante

el desarrollo de la investigacion.

A. Justificacion del Estudio

En el mundo cada vez las distancias son mas cortas, los mercados mas
globalizados y accesibles, se ha pasado de una economia local a una economia

global y nuestro pais no es ajeno a esto.

Bajo este esquema el comercio mundial ha evolucionado, las pequefias
empresas se enfrentan a las grandes corporaciones transnacionales que
ingresan a sus mercados locales. De esta forma surge una competencia muy
fuerte y desigual donde se da una lucha por la supervivencia o supremacia en el
mercado. Como estrategia, y siguiendo diferentes objetivos, las empresas con

recursos econdomicos fuertes buscan ganar mercado mediante adquisiciones o
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fusiones de otras empresas mas pequefias pero con conocimiento del mercado
local. A su vez, las empresas mas pequefias buscan sacar provecho de su
estructura y conocimiento al fusionarse o venderse a estas grandes

corporaciones obteniendo asi beneficios para sus accionistas y colaboradores.

Estos procesos de fusiones o adquisiciones tienen implicaciones del tipo
financiero, humano, organizacional y legal. A la hora de llevar a cabo un proceso
de integracion, es conveniente desarrollar estrategias para minimizar el impacto
negativo, tanto en la organizacién adquiriente como en la adquirida, que pueda

resultar producto de un mal manejo sobre estos factores.

Esta investigacién pretende analizar el impacto que tienen las estrategias
para el manejo de los recursos humanos en un proceso de integracién y su
impacto financiero en el éxito o fracaso del proceso. De esta forma se procura
mostrar algunas estrategias que han resultado efectivas en ciertos tipos de
integracion y a la vez destacar algunas otras que han resultado no tener
impactos tan positivos en las organizaciones y que son aplicadas por algunos

ejecutivos al momento de llevar a cabo este tipo de procesos.

B. Planteamiento del Problema

Investigar los aspectos negativos y positivos de las estrategias utilizadas por

las empresas en Costa Rica, para manejar los factores organizacionales, al

10
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momento de realizar procesos de fusiones y adquisiciones con la finalidad de

obtener beneficios.

C. Objetivo General

Determinar cémo influyen las estrategias para el manejo del capital
humano por parte de las empresas, en el éxito o fracaso de los procesos de

fusiones y adquisiciones en Costa Rica.

D. Objetivos Especificos

1. Determinar los aspectos positivos y negativos, para el personal de las
empresas en Costa Rica, resultantes de las estrategias utilizadas para el

manejo del capital humano en los procesos de Fusiones y Adquisiciones

2. Citar los beneficios y perjuicios en el desempefio de la empresa como

consecuencia de la reestructuracion del capital humano debido a un

proceso de Fusiones y Adquisiciones.

3. Estudiar en el proceso de Fusiones y Adquisiciones el efecto de la mezcla

de culturas en la sinergia esperada por las empresas involucradas.

11
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4. Analizar el proceso de integracion como un factor critico para el alcance

de los objetivos de una Fusiones y Adquisiciones.

E. Alcances y limitaciones de la investigacion

1. Alcances

Esta investigacion busca conocer las estrategias mas comunes utilizadas
por las empresas radicadas en Costa Rica para llevar a cabo procesos de

integracion con otras entidades, ya sea a través de fusiones o adquisiciones.

Se identifican estrategias que abarcan todas las areas de la empresa, sin
embargo, el estudio se centra en aquellas que se enfocan en el factor humano,
analizando sus fortalezas y debilidades que impactan la rentabilidad de la

empresa producto de la aplicacion de estas estrategias.

Ademas, este estudio recopila informacion de ejecutivos de empresas de
diferentes sectores de la economia nacional, como el sector servicios y el
industrial. Con esto se ilustra las diferentes estrategias seguidas por los jerarcas
de estas empresas, segun los objetivos perseguidos por las mismas y al sector

de la industria a la que pertenecen.

12
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2. Limitaciones

A continuacién se brinda una descripcion de las limitaciones presentes a

la hora de desarrollar esta investigacion

a. Del estudio

El estudio fue realizado con base en la opinion de 10 expertos en el tema,
por lo tanto no es una muestra representativa y no se puede generalizar a una

poblacién determinada ni hacer inferencia estadistica.

b. Informacién

El resultado final de la investigacion fue afectado por limitaciones en la
informacion o el acceso a la misma. Dentro de los factores limitantes se puede
mencionar la poca disposicion de las empresas a brindar informacion, ademas

de la poca disponibilidad de los ejecutivos a compartir su experiencia.

En la cultura predominante en Costa Rica se percibe un miedo o temor a
brindar informacién, ya sea esta proveniente de las empresas o de la
experiencia profesional y personal. Ademas, no existe una actitud positiva en las

personas para brindar informacion con fines de investigacion.

13
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Otro factor importante que limitd el resultado de la investigacion, surgié de
la solicitud de los expertos entrevistados de que se les diera un trato confidencial

tanto a sus identidades como a la de sus empresas y que, en consecuencia, no

se mencionaran en el informe final del estudio.

14
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MARCO TEORICO
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MARCO TEORICO
En este capitulo se presentan los fundamentos tedricos sobre los cuales
se basa el estudio. Contiene una descripcion y recopilacion de diferentes teorias

sobre fusiones y adquisiciones que sustenta la investigacion.

Fusiones y Adquisiciones

Las fusiones y adquisiciones son un medio que utilizan algunas empresas
para la expansion o crecimiento. Existen otras formas de hacer crecer una
empresa, sin embargo, las fusiones y adquisiciones representan una buena
alternativa a través de la inversion de capital. En el mundo las fusiones y
adquisiciones han tendido a seguir un patrén que podemos llamar de “oleadas”,
ya que se han presentado periodos donde esta actividad se intensifica.

(Sudarsanam, 1996, p. 1).

El objetivo inmediato de una fusién o adquisicién es el crecimiento y la
expansion de los activos, ventas, participacion de mercado o la maximizacion de
la riqueza de los accionistas. Sea cual sea la razdn, las fusiones y adquisiciones
siempre deben formar parte de una estrategia de negocios, la cual debe buscar
una ventaja competitiva de largo plazo para las empresas involucradas

(Sudarsanam, 1996, p. 6).

16
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Las fusiones y adquisiciones como estrategias de crecimiento permiten la
optimizacion de los recursos, en algunos casos resulta especialmente
beneficiada el area de investigacion y desarrollo. Esta unién de fuerzas permite
el ahorro de recursos al eliminar las actividades duplicadas de ambas empresas.
Se debe considerar al momento de una fusién o adquisicion, la sinergia, lo cual
busca que la union de dos 0 mas empresas resulte en el nacimiento de una
empresa con valor superior al de las entidades que le dan origen si se evaluara
el valor de estas por separado, aunque esto también depende de los objetivos

estratégicos de cada una de las partes (Martinez, 1995, p. 179).

Las fusiones de empresas, desde la perspectiva financiera se dan en el
momento en que dos 0 MAas empresas empiezan a realizar actividades en
conjunto y esto normalmente ocasiona una duplicacion de actividades en los

diferentes departamentos.

Otra razon para la realizacion de fusiones o adquisiciones es por
cuestiones de estrategia comercial o de mercado, como puede ser conquista de
nuevos mercados o eliminacibn de competencia, principalmente cuando se
llevan a cabo las adquisiciones, las cuales en determinados momentos pueden

ser hostiles.

17
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Entonces, podemos definir fusion como: “La unién juridica de los activos,
pasivos y capital de dos 0 mas empresas, denominadas fusionadas, en una sola,

llamada fusionante” (Martinez, 1995, p.180).

También se puede definir adquisicion como la adquisicion juridica de los
activos, pasivos y capital de una entidad, denominada adquirida, por parte de

una entidad mas fuerte llamada adquiriente.

Una adquisicion hostil es cuando una empresa es absorbida por otra
entidad mas fuerte y no de forma voluntaria. Esto puede darse por varias
razones, como por ejemplo una empresa que enfrente dificultades econdémicas o
de alguna otra indole puede tener que recurrir a ser absorbida por otra mas
fuerte para evitar mayores dafios a la compafia, accionistas y el recurso
humano principalmente. Otra razon bastante comun por la cual se dan las
adquisiciones hostiles es cuando una empresa muy poderosa incursiona en una
actividad comercial en la cual le quita literalmente el mercado a otras empresas
mas pequenfas, estas Ultimas se veran en el dilema de dejarse absorber y formar
parte de la entidad més fuerte, o dejarse destruir y dirigirse inevitablemente a la
quiebra y al cierre de operaciones, con todas sus implicaciones econémicas y
humanas. En estos casos, la empresa fusionante sobrevive y las fusionadas
desaparecen, aunque también depende del tipo de relacion que exista entre

estas.

18
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Las fusiones y adquisiciones significan ahorro y maximizacion de recursos
en muchos casos gracias a la eliminacion de actividades duplicadas, pero
también implican el incremento de una serie de gastos como resultado de la
fusion o adquisicion. Algunos de los gastos que se ven incrementados son
gastos de indole legal, reestructuracion, capacitacion del personal,

financiamiento, entre otros.

No siempre las empresas que se unen pertenecen a la misma actividad
econdmica o poseen grandes diferencias una de otras. Es por esta misma razén
gue no todas las fusiones pueden ser iguales desde el punto de vista econémico
y de esta forma surge la necesidad de clasificar las fusiones segun su tipo para
su mejor estudio, dentro de las cuales podemos mencionar. Fusiones
horizontales, verticales, por conglomerados, puras, y de incorporacion o

adquisicion.

Fusiones Horizontales:

Las empresas involucradas en este tipo de fusiones se desempefian
normalmente en la misma actividad econémica, a manera de ejemplo podemos
mencionar fusiones entre dos empresas del sector financiero, como puede ser la

fusion de dos bancos para conformar un tercero.

19
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Fusiones Verticales:

Como su nombre lo indica, son fusiones que se realizan en linea vertical
hacia atrds o hacia adelante en las actividades comerciales o productivas. Por
ejemplo, cuando una empresa productora se fusiona con una comercializadora o
distribuidora, este tipo de fusion seria una fusion del tipo vertical hacia adelante
en la cadena comercial; aunque también puede darse el caso donde una
empresa manufacturera se fusione con otra que sea productora de materias
primas, este tipo de fusion se clasificaria como una del tipo vertical hacia atras

en la cadena comercial.

Fusiones en Conglomerado:

Este tipo de fusiones ocurre cuando las empresas participantes de este
proceso no tienen relacion en cuanto a sus actividades productivas, es decir, se
dedican a actividades diferentes en mercados diferentes. Un ejemplo de este
tipo de fusiones es el resultado entre la fusion de una empresa de servicios

financieros con una empresa de produccion de alimentos.

Existe diferentes criterios para clasificar las fusiones, la mencionada
anteriormente es una clasificacion desde el punto de vista econdmico. A
continuacion se presenta una clasificacion desde el punto de vista legal, segun

la cual existen dos tipos de fusiones:

20
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Fusiones Puras:

Este tipo de fusién se da cuando dos o mas empresas que conforman la
fusion desaparecen completamente para dar lugar a una nueva entidad. Por

ejemplo, la fusion entre el banco Ay el banco B da como lugar banco C.

Fusiones de Incorporacién o Adquisicion:

Este tipo de fusion se denomina también adquisicion y se da “cuando una
empresa se convierte en la entidad fusionante y absorbe a las demas entidades

fusionadas” (Martinez, 1995, p.181).

Existen muchas razones que pueden considerarse como originarias de
las concentraciones de empresas, pero podemos hablar de dos tipos

principalmente, las obligadas y las dindmicas (Angenieux, 1976, p. 5).

Como mencionamos anteriormente las adquisiciones se pueden dar de

forma dindmica o de forma obligada, también conocida como hostil.

Fusiones y adquisiciones hostiles:

Este tipo de fusiones o adquisiciones surgen principalmente por el miedo,

ya que los propietarios de las empresas aceptan la adquisicién solo ante una

21
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amenaza precisa o ante un empeoramiento de la situacion financiera o comercial
de la empresa. Las amenazas residen mas que todo en la competencia, la cual
cada dia es mas fuerte principalmente por la apertura de los mercados globales.
Es por ello que se puede decir que muchas de las fusiones o0 adquisiciones que
se dan en momentos de crisis se deben mas al temor a perecer que por razones

dinamicas (Angenieux, 1976, p. 5).

Fusiones y Adquisiciones Dindmicas

Segun el autor Angenieux en su obra Las fusiones y valoracion de
empresas (1995), dice que las fusiones dinamicas se dan por 5 principales

motivos:

a) Motivos de Rentabilidad:

Este es el mas comun de los motivos, ya que las empresas industriales lo
suelen utilizar para obtener de la fusion beneficios como mejor rentabilidad. Esta
rentabilidad se obtiene comparando el resultado neto ajustado entre el valor de
la empresa. Solo esta relacibn permitira a los empresarios conocer la

rentabilidad real de los capitales invertidos y asi medir la rentabilidad.

22
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b) Motivos de Liquidez

El motivo de liquidez se refiere esencialmente a las empresas de tipo
familiar, en las cuales los socios cuando son minoritarios, pueden encontrar
dificultades para la cesion de su participacion. La fusidon puede permitirles

vender con mayor facilidad las mismas.

c) Motivos de Gestion

Las empresas pueden quedar totalmente paralizadas en materia de
gestion por la presencia de una minoria dificil o de una mayoria inoperante. La
fusion puede permitir la modificacién de la estructura del consejo y animar el

negocio.

d) Motivos de Dimension

En el motivo de dimension los participantes esperan que este tipo de
fusion les permita conseguir economias en la gestion, aumentar su niumero de

negocios a traves de la fabricacion o marcas complementarias.

Las fusiones entre empresas rentables deberian aumentar la rentabilidad
y la agresividad de sus componentes; sin embargo, la fusiéon entre empresas de

baja rentabilidad puede generar problemas para tener éxito si no se realiza una

23



Fusiones y Adquisiciones de Empresas: Factor humano en el proceso de
integracion e impacto en su éxito o fracaso financiero

profunda modificacion de sus estructuras, un analisis profundo del nimero y
calidad de los mandos medios y directivos, un estudio de su organizacion y de la

coordinacion del mismo grupo.

No todas las fusiones son necesariamente buenas, pueden fracasar. Se
dice que una de cada tres fusiones fracasa tanto como consecuencia del factor
humano como por la falta de organizacién del nuevo grupo, sin embargo, el
factor humano suele ser el principal factor de fracaso en las fusiones y

adquisiciones.

e) Motivos de Dinamismo

Este tipo de motivo para una fusion implica un analisis de muchas
variables, como el flujo de caja, amortizaciones, distribucién de dividendos,
andlisis de capital, entre otros. Cada uno de estos elementos se relaciona por
medio de un informe o detalles analiticos que al introducirse en un sistema de
simulacién es posible obtener una gran gama de escenarios posibles para la

fusion bajo diferentes variables.

El establecimiento de estas relaciones supone un estudio e investigacion

previos. Esto permite establecer la tasa de crecimiento medio posible en las

mejores condiciones o diversos escenarios.
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Con esta breve explicacion de los diferentes motivos de fusion, es posible
concluir que las fusiones no deben estar motivadas solo por el temor, sino que
también deben llevarse a cabo de forma dinamica por los directivos de las
empresas que quieran aumentar la rentabilidad de sus inversiones o conservar

su participacion en el mercado. (Angenieux, 1976).

Due Diligence

El concepto de Due Diligence se refiere a un método de trabajo que se
utiliza para asegurar que la empresa obijetivo tiene las caracteristicas necesarias
alineadas con la estrategia de adquisicion. Este proceso se define también
como un complejo mecanismo de retroalimentacion que pretende conformar el
proceso de toma de decisiones, las negociaciones, la estructura del acuerdo y

finalmente el éxito de la operacion (Ballarin, Canals y Ferndndez. 1994).

Existen dos cuestiones importantes en la realizacion del trabajo del Due
Diligence, la estructura y composicion del equipo que la lleva a cabo y la otra se

refiere a las etapas del proceso.

En el proceso del Due Diligence es muy importante el liderazgo. El equipo
puede estar conformado, con ciertas precauciones, por algunos de los directivos
gue puedan desempefiar posteriormente algunas funciones una vez que la

fusion se ha consumado.
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Un equipo de Due Diligence debe contar con expertos legales y
financieros, pero también deben contar con especialistas en diferentes areas,
como especialistas en recursos humanos que tengan una vision estratégica de
las empresas implicadas, gerentes de areas funcionales con experiencia técnica
y capacidad de pensar estratégicamente, personas con conocimientos de la
cultura nacional del pais donde se va a llevar a cabo la negociacion y también es
importante que dentro del equipo exista un representante del “otro lado” quienes
pueden identificar fuentes de informacion, hacer presentaciones criticas y ayudar
a interpretar peculiaridades organizacionales, especialmente cuando esta muy
diseminada la falta de confianza organizacional en el proceso del Due Diligence

(Rosembloom, 2005, p. 330).

Segun Ballarin, Canals y Fernandez en su obra Fusiones y Adquisiciones
de empresas de 1994, establecen que el proceso de Due Diligence puede

separarse en tres fases principales.

La primera etapa es la parte conceptual, en ella se realiza un analisis
exhaustivo del nivel en que la fusidén propuesta esta alineada con la estrategia

corporativa de la propia empresa y con sus politicas.

La segunda etapa tiene un caracter mas analitico y busca proveer

informacion importante para realizar un diagnostico integral de la cuenta de
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resultados subyacente. El primer objetivo es que no se pague en exceso por la
adquisicion. Lo que busca principalmente es determinar las realidades de la
empresa objetivo y analizar que tan alineada estd con los objetivos de la

empresa adquiriente.

Esta segunda parte consta normalmente de seis segmentos:

- Revisidon Financiera: Analisis de riesgos, interrelacion con la estructura de
capital, solidez de los activos y revision de resultados futuros.

- Revisién Legal: Revision de los pasivos contingentes debido a motivos
fiscales u otros.

- Analisis del posicionamiento: Diagnéstico de la cartera de negocios de la
empresa, mezcla de productos, analisis de competidores.

- Examen de las operaciones y los sistemas: Grado de desarrollo tecnoldgico,
sistemas de control y de informacién para la gestion.

- Organizacion y Direccién: Capacitacion del equipo directivo, estructura del
personal y adecuacién de los objetivos.

- Examen MacroeconOdmico: Evaluacion de la sensibilidad de la empresa al
ciclo econémico y a otras tendencias globales que pueden incidir sobre el

atractivo del sector.

La tercera etapa se puede considerar como la mas critica dado que su

objetivo primordial es diagnosticar las capacidades esenciales de la empresa
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adquirida y su compatibilidad con la de la propia empresa, en otras palabras, el
objetivo es visualizar el proceso de integracion post-adquisicion y evaluar su

factibilidad.

Ademas del proceso de Due Diligence descrito anteriormente, para que

se dé un proceso de fusion exitoso se debe dar una serie de factores como:

- Establecer una vision corporativa con potencial motivador.
- Desarrollar estrategias competitivas y fijar objetivos.

- Identificar competencias esenciales.

- Definir fusién del centro corporativo.

- Disefar estructuras y sistemas armonicos.

Razones de fracaso de una fusiéon

Las empresas siguen poniendo en practica las fusiones y adquisiciones
para maximizar su capital, sin embargo, es frecuente ver como estas fusiones
fracasan debido a que la gerencia pasa por alto algunos factores claves para el
éxito. Segun Kristen B. Donahue en su articulo “Como echar a perder una fusion:
cinco errores en cuestion de personal” publicado en el boletin de Harvard
Business Review Deusto numero 50 de Diciembre del 2001, nos indica como el
manejo del personal es un factor critico para el éxito de una fusioén, y que para

ello se deben evitar 5 errores principales:

28



Fusiones y Adquisiciones de Empresas: Factor humano en el proceso de
integracion e impacto en su éxito o fracaso financiero

- Direccion descentrada:

Este error se da cuando las personas empiezan a percibir que la gerencia
o los altos directivos no hacen mas que maniobrar para alcanzar una buena
posicion en la nueva empresa y que descuidan 0 se concentran poco o nada en
los negocios, en los clientes o los empleados y con ellos siembran las semillas
para que se dé una integracion fallida. Para evitar que esto suceda es bueno
nombrar a un responsable que asuma el proceso de integracion y de esta forma
manejar esas actitudes y generar otra de “volvamos al trabajo”. Este
responsable se dedicara unicamente a actividades relacionadas con la fusion y
no se ve ligado a ninguna de las dos empresas involucradas. De esta forma se
puede mover libremente por todos los niveles jerarquicos, diferentes
departamentos y empresas, y distintos lugares. Asi, el responsable puede hacer
gue ocurran ciertas cosas que de otra forma no sucederian; también suele

asignarse un equipo de trabajo responsable en lugar de una sola persona.

- Dejar a los afectados en la oscuridad

La incertidumbre puede ser un factor dificil de asimilar para el personal de
las empresas fusionadas. Es dificil manejar una buena comunicacion con los
sectores mas afectados donde la productividad puede verse seriamente

afectada. Las personas normalmente se preocupan poco por los efectos o
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rendimientos para la empresa a la hora de una fusion, el personal se preocupa
por su puesto de trabajo, su salario, a quien tendra que rendirle cuentas, que
cambios debera hacer y otro tipo de preocupaciones de este tipo. El personal no
deja de preguntarse estas cosas hasta obtener respuestas, y este tiempo que

dedican a preocuparse es tiempo que dejan de dedicar a labores productivas.

Es normal que en los procesos de fusidbn existan clausulas de
confidencialidad que limitan la informacion que puede ser publicada, es por ello
gue se recomienda ser siempre sinceros con el personal y brindarles toda la
informacion que sea posible sin transgredir estas clausulas, eso aliviara algunas

de sus preocupaciones.

- Falta de un plan para retener al personal clave:

En el periodo inmediatamente posterior al inicio de un proceso de fusiéon
las empresas estan mas expuestas a que les roben personal de gran valor. Los
competidores suelen aprovechar los momentos de incertidumbre para llevarse a
los mejores profesionales de la empresa. Para evitar esta fuga de personal
valioso se recomiendo identificarlos antes del proceso de fusion para darle
garantias de permanencia en la empresa como minimo por 12 meses. Para que
le estrategia de retencion de personal sea eficaz debe venir acompafiada de un

buen paquete de remuneracion y garantias sobre el futuro.
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Otro factor importante de considerar son los puntos de discordia que
pueden surgir. Se debe examinar tanto a los empleados de la empresa adquirida
como los de la adquiriente para determinar si estan dispuestos a trabajar juntos
en la nueva empresa que surja como resultado de la integracion y asi
deshacerse de las personas que probablemente puedan hacer descarrilar el

negocio.

- Perder la vision exterior:

Suele suceder que las empresas sufren un descenso en las ventas y un
aumento en el nimero de quejas posterior a la fusion, y el personal de ventas
tiende a echarle la culpa a la fusion y asi cuestionan los beneficios de este
proceso. Es posible que los clientes se quejen de que la empresa los descuida
por estar enfocando sus esfuerzos en la integracion, es por ello que se
recomienda que un equipo de mercadeo y ventas investiguen cuales son los
clientes que podrian ser perdidos y que se dediquen a ir tras ellos con ofertas,
incentivos y publicidad que destaque el compromiso de la empresa por la

continuidad de las relaciones con estos clientes.

- Desatender la cuestiéon de la cultura:

Pueden existir muy buenas razones para llevar a cabo una fusion, pero la

diferencia de culturas puede llevar al fracaso una fusion con mucho potencial de
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exito. Cuando dos empresas se fusionan pueden optar por diferentes estrategias
para manejar la cultura organizacional, pueden mantener dos culturas
diferenciadas, aplicar todas las normas de la empresa compradora a la empresa
comprada o viceversa, mezclar e igualar las normas de ambas o crear una
cultura totalmente nueva. La eleccion depende de la naturaleza del acuerdo y la
naturaleza de las empresas. En algunos casos lograr completamente el proceso
de integracion cultural es imposible por mas que se intente. Aunque cualquiera
gue sea la via que se elija, la franqueza y la claridad de la comunicacion son las

claves del éxito.

A la alta direccion le corresponde hacer participar al departamento de
recursos humanos en las negociaciones de la fusién lo antes posible. Una vez
gue las negociaciones concluyan, los directivos de todo nivel deben colaborar
para que la empresa resuelva rapido los problemas de personal. Cuanto antes
se logre que las personas asimilen los cambios, mas pronto se podra iniciar el

proceso de fusion.

Pilares del éxito en fusiones y adquisiciones

Las tres partes de una Fusiones y Adquisiciones son: el ajuste financiero,
el ajuste empresarial y el ajuste organizativo. El éxito financiero es muchas
veces secundario, al menos en el corto plazo. Hay empresas que compran y

venden rutinariamente para obtener beneficios, sin el menor propésito de
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convertirlos en negocios gigantes, duraderos y bien integrados. Otros utilizan las
Fusiones y Adquisiciones para hacerse con el control de los activos, utilizarlos y

luego venderlos para obtener ganancias.

Ajuste financiero

Este pilar tiene que ver con el precio pagado, los plazos o condiciones
convenidas y la capacidad financiera, de una o de las dos empresas, que pueda

hacer que el acuerdo sea un éxito.

Es importante considerar lo siguiente: Es preciso tener informacion
actualizada y fiable sobre la empresa ajena y la propia. No hay que hacer
previsiones tan exigentes con respecto al éxito que incidan sobre el éxito o
fracaso, o cualquier hipétesis de la que se parta debe ser comprobada tan

pronto como sea posible.

Cuando las condiciones de un acuerdo hacen inseguro su éxito a largo
plazo es que se ha apurado hasta el limite el ajuste financiero. Un alto nivel de
endeudamiento puede impedir que se hagan nuevas inversiones de capital y
obligar a vender otros activos valiosos; en ese caso, en vez de ayudar a
potenciar el valor de la empresa compradora en un mercado dinamico, la
adquisicién tiene el efecto contrario al comprometer excesivamente sus

recursos.
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El ajuste financiero es importante porque el dinero es la cola que une las
partes de un acuerdo. Los problemas financieros afectan seriamente, muchas
veces fatalmente, la calidad del ajuste empresarial y el ajuste organizativo. El
ajuste empresarial se vera afectado cuando las sinergias o los beneficios no
puedan materializarse a causa de la ineficiencia de las inversiones a posteriori.
Igualmente, el ajuste organizativo peligrard cuando falte el capital necesario para
la puesta en marcha de cambios importantes o cuando se haga necesario

despedir empleados valiosos para ahorrar costes.

Ajuste empresarial

El ajuste empresarial plantea la cuestion de la deficiente actuacion de las
empresas debido a anteriores esfuerzos de diversificacién. Existe un buen ajuste
empresarial a corto plazo cuando ambas empresas pueden obtener beneficios

tangibles rapidos y baratos como resultado del acuerdo.

Las sinergias no suelen darse automaticamente. Casi siempre requieren
una considerable aplicacion de recursos para materializarse. Para justificar la
inversion es fundamental ser realista a la hora de valorar el potencial de las
sinergias. Ambas empresas necesitan valoraciones exactas y honradas de sus

respectivas fuerzas y flaquezas para dirigir mejor esa inversion.
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A largo plazo, existe un ajuste empresarial alto cuando la empresa
combinada mejora su posicion estratégica y su ventaja competitiva en el sector.
Hay que conocer bien el negocio, y las previsiones sobre la transferencia de
ventajas competitivas y capacidad de direccion de un sector a otro merecen un

analisis mas detenido del que suele realizarse.

La posibilidad de un ajuste empresarial estratégico a largo plazo es el
mejor argumento para llevar a cabo un acuerdo. Ajustar y equilibrar una cartera
de negocios comprando o vendiendo algun negocio o comprando otra empresa
para ampliar el &mbito geografico sigue siendo un motivo razonable a corto

plazo para una fusion o adquisicién.

Ajuste organizacional

Consiste en integrar las dos empresas de manera gue sus ajustes
financieros y empresariales sean Optimos. Las areas especificas
interempresariales en las que hace falta un ajuste organizativo adecuado
incluyen: 1) disefo estructural, 2) procesos importantes y sistemas operativos, 3)

recursos humanos (direccion y personal), y 4) culturas.
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Determinantes de éxito en las fusiones y adquisiciones

En su busqueda de crear y generar rentabilidad financiera, las empresas
han enfocado sus esfuerzos por invertir sus ganancias en la adquisicion de
nuevas empresas, esto con el propdsito de reducir sus costos para generar
utilidades adicionales o bien como alternativa de crecimiento, aprovechando las
destrezas de las otras empresas para generar riqueza. A esto se le llama
sinergia, y esta se presenta cuando los accionistas de una empresa que
adquiere otra se ven beneficiados con las rentas adicionales de la empresa

fusionada.

Uno de los factores que contribuye al éxito de las Fusiones vy
Adquisiciones es la metodologia que emplean las empresas y en la forma en
cdmo se midan las sinergias de una fusién. Sin embargo, se debe tener en
cuenta que estudios recientes han mostrado que entre el 50% y el 75% del total
de las fusiones y adquisiciones fracasan en generar valor adicional para sus

accionistas; es decir, no generan nueva renta econémica (sinergias).

Para ello, podemos identificar cinco factores determinantes para el éxito

de una fusion:

Una clara estrategia corporativa. En las fusiones y adquisiciones

horizontales se da una tendencia al éxito debido a que entre mas evidentes sean
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las sinergias previas a la fusion mejor sera el desempefio. Esto requiere que las
estrategias corporativas estén claramente definidas, lo cual va ayudar a
establecer una guia para identificar aquellas empresas a las cuales acoplarse
exitosamente. De acuerdo con Marin y Ketelhonh (2009, p.21), en general, no
debe comprarse una empresa solo porque puede conseguirse a un precio bajo,
si es que la compra desvia a la empresa adquiriente de su estrategia

corporativa.

Valoraciéon correcta. A medida que el valor y el premio que se consiga
en una adquisicidén sean altos, el rendimiento de la inversion va a disminuir. Por
lo tanto, para que una fusion o adquisicion sea exitosa se debe utilizar métodos

correctos y parametros de valoracion adecuados en las transacciones.

Experiencia en fusiones y adquisiciones. La evidencia sefala que las
empresas que acumulen experiencia en fusiones y adquisiciones se vuelven
diestras en manejar estos procesos Yy logran mejores resultados (Rovit y Lemire,
2003). Es importante destacar que cuando las empresas desarrollan destrezas
estratégicas, hacen que se vuelvan mas efectivas en la seleccion, evaluacion,
adquisicién e integracion de las compafilas que van a adquirir, y esto ha

provocado que se logren atractivas tasas de crecimiento y rentabilidades.

Planificar el proceso de integracion. Las fusiones tienen un fuerte

impacto en el capital humano y por lo general hay elementos y fuerzas que se
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oponen al proceso de integracion. Sin embargo, emplear lideres, mantener
comunicaciones claras y transparentes para reducir la incertidumbre en el
empleado y la planificacion de la integracion como factor critico, van a permitir

gue la fusién o la adquisicion sean exitosas.

Desempefio financiero previo ala fusiéon. El éxito ulterior a la fusion de
empresas resultantes esta relacionado de forma significativa con altos niveles de
rentabilidad, previos a la fusion, de las empresas adquirientes. (Servaes, 1991;
Morck et al, 1990). Dependiendo de como ha sido administrada la empresa a
adquirir, ya sea buena o mala, esta va a reflejar en los niveles de desempefio

esperados después de la fusion o adquisicién.

Al comprender mejor los factores criticos del éxito, se puede corroborar
gue las fusiones y adquisiciones mas rentables son aquellas en donde la
empresa adquiriente tenga una clara estrategia corporativa, sepa valorar
correctamente sus transacciones, cuente con experiencia, planifique el proceso

de integracioén y evalué el desempefio financiero de la empresa a adquirir.

Dentro de los factores controversiales en las fusiones exitosas se
encuentran las fusiones hostiles o amigables, el método de pago y el tamafio de
las empresas. Sin embargo, se debe tomar en cuenta que los procesos de
integracion son complejos y deben ser preparados de manera cuidadosa antes

de realizar una fusién o adquisicion.
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La clave del éxito para las fusiones y adquisiciones

La clave del éxito para una fusién radica en la vision compartida, el
respeto y la adecuada sinergia que exista entre las personas, los productos y los
mercados geograficos de ambas empresas. Es por ello que es de suma
importancia el mutuo entendimiento de los motivos que se tengan para realizar
una fusion o adquisicién, asi como una valoracion de las aportaciones de cada
una de las partes y la complementariedad de la linea de productos y mercados

geograficos.

La experiencia acumulada y una buena base del conocimiento de la
empresa, asi como de los objetivos estratégicos y el estilo de direccion de la
misma, es una excelente oportunidad para que dos empresas piensen en
realizar una fusiébn o adquisicién. Estas fueron algunas de las razones que
impulsaron a varias empresas a fusionarse, gracias a un proceso fluido
influenciado por el conocimiento que las empresas tienen de si mismas y de la

preparacion previa.

Otro aspecto que contribuye a que las fusiones sean exitosas, es el hecho
gue todos los paises tienen sus propias caracteristicas, la manera mas efectiva
de entrar en nuevo mercado geogréfico es a través de la adquisicion de

conocidas empresas locales. (Walker, 2000, p. 62).
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Sin embargo, hay que considerar que uno de los factores que afectan a
las fusiones es acerca de los temores de los empleados de la empresa

adquirida.

En otros casos, los directores de las empresas creen conveniente,
explicar a sus empleados que participar en los procesos de consolidacion del
sector en donde se esta, decirles que estén preparados y que confien en la
decision de formar parte de una gran empresa internacional, lo cual les permitira

tener un buen indicador del éxito de la fusion.

Como organizacion, creemos que la fusidbn nos da una ventaja en el
mercado y nuestros distribuidores notan la diferencia en su capacidad de
competir. Me alegra decir que ningin miembro del equipo de direccion de State
of the Art dejo la empresa tras la fusién, lo cual es muy buen indicador de una

fusion que ha tenido éxito y es productiva. (Hanna, 2000, p. 62).

Otro de los aspectos que son clave para el éxito de una fusién es la
importancia de compartir una vision. Buscar la manera que los clientes,
distribuidores y socios aprovechen las oportunidades de negocio que se les

brindan, impulsara en mayor medida al éxito de la fusion.
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Factores de éxito y fracasos en las fusiones

No todas las fusiones en el mercado presentan las mismas caracteristicas ni

buscan los mismos objetivos, por lo que, los factores de éxito y fracaso pueden

variar. Algunos de los factores de éxito mas relevantes son

El logro de las economias de escala a medida que aumenta el volumen
de actividad de la empresa. Esto es, la disminuciéon del costo unitario con

el aumento del tamafo de la empresa.

La existencia de economias de alcance que se derivan de la posibilidad
de compartir costos o inversiones en varias lineas o en varias unidades
de negocio distintas. La imagen de marca, el desarrollo de procesos de
innovacion basicos aplicables a muchos productos o a la capacidad
directiva son ejemplos de inversiones o gastos que pueden distribuirse en

varias unidades de negocio o en distintas lineas de producto.

Lograr cierto poder de mercado- que permita una determinada cuota con
la cual reducir costos unitarios o cargar precios mayores — 0 simplemente,
mejorar la capacidad negociadora con los proveedores o los clientes.
(Ballarin, 1994; Mascarefias, 1993; Del Toro, 1992; McCann, 1990;

Schein, 1990; Sudarsanam, 1996).
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Existen también factores que conducen al fracaso, dentro de los cuales

podemos mencionar:

El choque entre estilos y culturas de direccion por las diferencias entre
ambos sistemas de valores y convicciones. En algunos casos,
especialmente por parte de empresas extranjeras, los nuevos directivos
nombrados por la empresa compradora no son expertos en el sector. Ello
ha provocado fracasos en el proceso de integracién y, en Ultima instancia,
resultados mediocres 0 negativos, particularmente en sectores con

caracteristicas muy especiales.

La empresa es valorada en el mercado por debajo de sus posibilidades
reales debido probablemente a su lento y aparente funcionamiento
deficiente. Una razon de esta infravaloracion es que el mercado solo mira
en el corto plazo, mientras que hay empresas con una gran inversion en
Investigacion y Desarrollo, cuyos resultados se observaran hasta después

de algunos afos.

Diferencia de escalas salariales, beneficios suplementarios, planes de

pensiones, carreras profesionales o incentivos econémicos.

Expectativa de la empresa de que los directivos de la empresa vendedora
asumiesen mas riesgos de lo que en realidad pudieran o quisieran

asumir, es decir, falta de iniciativa en asumir riesgos.
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e La solicitud de informacién de los compradores a los vendedores de
manera exigente, ya que los ultimos consideran que la informacion es la
Unica fuente de poder que tienen los directivos en una situacion
desequilibrada de poder, es decir, que la empresa que esta siendo
comprada considera la informacién sumamente valiosa cuando la otra
empresa trata de manejarla a su conveniencia. Por ello, muchos
directivos al realizar una fusién no desean compartir toda la informacion

importante con el adquiriente.

Aunque existen mas razones que conducen al fracaso que las razones de
éxito, no se puede asegurar que todo proceso de fusion o adquisicion siempre
va a acabar mal. Existen muchas empresas que no desean fusionarse, otras en
donde las condiciones de su entorno economico Yy financiero no es el mas
optimo, pero son los administradores o duefios de las empresas que se
convierten en objetivos de una fusion, quienes tienen la capacidad de decidir si

la aceptan, la rechazan u oponen resistencia.

Otros de los aspectos a considerar antes de realizar una fusion o adquisicion
son los siguientes:
e Pensar dos veces antes de adquirir un negocio desconocido a cambio de

dinero liquido.

e Tener cuidado de no endeudarse mucho.

e Hacer un analisis minucioso de la(s) empresa(s) que se va a adquirir.
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e Tener muy claro el concepto de sinergia y como este va a beneficiar a la

empresa y a los accionistas.

e Contar con los directores de las diferentes unidades de negocio quienes

se encargaran de integrar los procesos de ambas compainiias.

Enfocarse en esos aspectos permitird que se analice que tan exitosa puede ser
una fusion o adquisicion. Dentro de los factores comunes de éxito tenemos:

e Operar en negocios similares o afines.

e La operacién es financiada por cambio de acciones o por entrega de

dinero liquido, pero no mediante deuda.

e No hay una prima excesiva en el precio de adquisicion.

e Cuestionarse porque fallan las fusiones y adquisiciones, que en la
mayoria de los casos se debe a: falta de comunicacién, problemas de
direccion, diferencias culturales, falta de estrategia, resultados financieros

y falta de apoyo de los empleados.

Ventajas y Desventajas de la maximizacion del capital humano en las

Fusiones y Adquisiciones.

Si bien es cierto el factor humano no es la base para la implementacion
Fusiones y Adquisiciones, este se encuentra ubicado dentro de los tres pilares

para el éxito de dicho proceso.
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El factor humano se ve afectado por una serie de situaciones que giran en
torno a la Fusiones y Adquisiciones, lo cual trae consigo ventajas y desventajas,
en diferentes areas como lo son, el ambiente laboral, la cultura de la empresa

anterior, integracion del personal y comportamiento del recurso humano.

En definitiva adquiere protagonismo el frecuentemente irracional mundo
de las reacciones humanas en un entorno cambiante. Este componente humano

tiene su mas directa manifestacion en:

-Choque Cultural,

-Incompatibilidad entre los distintos estilos directivos.

-Pérdida de empleados claves.

-Pérdida de productividad derivada de la situacién de incertidumbre que se

vive después del anuncio de una fusion o adquisicién. (Garcia, 2002, p. 15)

Un punto de gran importancia en las Fusiones y Adquisiciones, en el area
del capital humano, es elaborar una estrategia para reubicar al personal que se
suma de la union de las dos empresas, especialmente a los altos ejecutivos. Se
deben nombrar al comienzo del proceso e internamente con la finalidad de no
ocasionar confusiones que generen luchas por el poder que pueden retrasar
dicho proceso, tal es el caso de los sindicatos, adicional al impacto econémico-

financiero que puede generar.

45



Fusiones y Adquisiciones de Empresas: Factor humano en el proceso de
integracion e impacto en su éxito o fracaso financiero

Adicional a la estrategia de ubicacion y nombramiento del personal, se
debe contemplar la politica de remuneracion salarial que se aplicard a los
empleados, homogenizando y midiendo su impacto en la masa salarial

consolidada.

Segunda linea de centuriones hace referencia a aquel colectivo de
ejecutivos, normalmente directores de area o de division dependiendo del
tamafio de la entidad, que contaran con posiciones relevantes en el nuevo
organigrama. Tan critico como Direccién General normalmente anunciado en la
puesta de la gala del protocolo de fusion es el anteriormente mencionado, ya
que evita luchas de poder e indefiniciones que pueden retrasar los plazos de
integracion. Debe comunicarse internamente tan pronto sea posible. (Garcia,

2003, p.33).

Como se mencionaba anteriormente, es importante informar a los
empleados sobre el nuevo proceso de Fusiones y Adquisiciones que se realizara
con la finalidad de tranquilizarlos y asi tratar de disminuir la incertidumbre que

pueden sentir en el momento.

Si no se informase al capital humano de la forma méas adecuada sobre
dicha situacion, esto provocara en ellos una serie de comportamientos que son

desventajosos para la implementacion, tales como tension, dolores de cabeza,
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insomnio, desmotivacion, aburrimiento, baja productividad, entre otros. Esta
serie de acontecimientos puede generar pérdida del capital humano clave en la

transicion de la Fusiones y Adquisiciones.

En consecuencia, los trabajadores pierden productividad y la empresa
rentabilidad. También puede ocurrir que, ante lo inestable de la situacion, haya
quienes prefieran abandonar la empresa, con el consiguiente riesgo de pérdida
de capital humano clave o imprescindible para la organizacion. Y, lo que es mas
grave, el compromiso y la lealtad de dichos trabajadores hacia la empresa puede
verse afectados, precisamente en una etapa en la que son necesarios mas que

nunca. (Bastida, 1999, p.22).

Ejemplo de dichas situaciones lo vivieron Microsoft, América Online y Sun
Microsystems, los cuales analizaron parte de su personal para identificar varios
puntos criticos como la comunicacién de cultura, objetivo y ubicacion del

personal en los puestos que se ajusten a su perfil.

Solo el 28% ha afirmado que ha realizado un buen trabajo de evaluacion
de la cultura de las organizaciones patrticipantes en la fusion antes de producirse

el acuerdo.

Solo el 26% ha declarado que ha sabido colocar a las personas

adecuadas en los puestos adecuados con posterioridad a la unién. Incluso
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menos del 15%, ha dicho que ha comunicado con éxito la vision y los objetivos

con posterioridad a la union (Devoge, Spreier).

El hecho de no considerar la importancia de informar al personal sobre el
proceso no solo afectard el comportamiento del capital humano como se
menciona anteriormente, sino que con ello se afectara el rendimiento de la

empresa temporalmente, por medio de atrasos en la produccion y ventas.

Otra situacion que se puede presentar en el proceso de Fusiones y
Adquisiciones es la lucha de los empleados con ellos mismos, esto debido a que
la unificacion de ambas empresas resultara en la disminucion del personal en
areas gue no sean necesarias debido a que ya hay otro recurso proveniente de

la otra empresa.

El capital humano reaccionara atacando a su homologo con la finalidad
de preservar su trabajo. Muchas empresas, con la finalidad de evitar este tipo de
situaciones, recurren a ciertas herramientas como lo es la contratacion de

personal nuevo, gestiones de rendimiento y estrategias de comunicacion.

Las organizaciones que mas éxito tienen a la hora de hacer que funcione
una fusién aseguran que, mediante el uso de la seleccion de empleados nuevos,
la formacion y el desarrollo, la gestiébn del rendimiento y las estrategias de

comunicacién, pueden eliminar el sindrome de “nosotros contra ellos” vy
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reemplazarlo por una sensacion renovada de confianza, compromiso y unidad.,
‘Lo que se haga con la politicas del personal, como beneficios vy

compensaciones, puede ejercer un efecto tremendo”, asegura Cincotta.

Si las empresas individuales han tenido una buena préactica de gestion del
rendimiento, no vera la fusibn como una excusa facil para deshacerse
repentinamente de los malos trabajadores que se debieron haber despedido

mucho antes de realizar el acuerdo.

Culturay su impacto en las Fusiones y Adquisiciones

La cultura juega un papel muy importante en el éxito de las Fusiones y
Adquisiciones, esta se ha convertido en uno de los mayores causantes de
fracasos en dicho proceso, debido a que nunca se tomé en cuenta en el due
diligence del proceso, ya que a nivel financiero no era considerado importante.
Incluso ni siquiera se considera cual de las dos culturas a fusionarse

prevaleceria en la nueva entidad.

Las organizaciones de mas éxito atraviesan un proceso minucioso tanto de

la cultura o culturas necesarias para impulsar la organizacion ya fusionada

como de las principales barreras que se han de superar (Devoge, Spreier).
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La implementacion de una cultura no es tarea facil, debe existir una
planificacion para su aplicacion de la forma mas Optima posible. Se debe
estudiar las culturas de las empresas a fusionar o adquirir, debe escogerse la
mejor cultura a implantar y hacer las mejoras del caso, y asi aplicarla siguiendo

el procedimiento mas adecuado.

Si bien es cierto que el hecho de determinar cada cultura es sumamente
dificil, existen herramientas que facilitan la determinacion de la misma; ejemplo
de ello son los estudios y auditorias que se basan en la evaluacion del climay la
cultura organizacional; con dichas herramientas los gerentes de primera linea no
solo entenderan qué es la cultura sino que les sera util para evaluar la cultura
existente y sus posibles mejoras, las cuales se podran aplicar en la generacién

de la cultura perfecta para la empresa resultante del proceso.

¢En qué consiste la cultura organizacional?

Si las finanzas, operaciones y el marketing constituyen ejemplos de
soporte fisico requerido para hacer funcionar a una empresa, la cultura podria
ser considerada el conjunto de su soporte Idgico: las creencias y valores que

guian a la organizacion en su quehacer diario.(Benningson, 1989, p. 622)

La cultura entonces es la forma acostumbrada en que se llevan a cabo las

actividades de la organizacion. Por lo tanto, la cultura organizacional es una
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realidad en la vida de cualquier organizacion y las fusiones y adquisiciones son
oportunidades en que el proceder habitual de las organizaciones se somete a un
cuestionamiento. En estas oportunidades no sélo se cuestionan las formas
tradicionales de actuar de la organizacion, sino que ademas se le coloca frente a
las costumbres desconocidas de la otra organizacion; con las cuales sera

integrada como una sola unidad.

Identidades culturales corporativas

En la cultura de los negocios se identifican cuatro culturas corporativas

genéricas.

La cultura macho, del tipo rudo. He aqui un mundo de individualistas que
regularmente toman grandes riesgos y obtienen una gran retroalimentacion

sobre si sus acciones fueron correctas o equivocadas.

La cultura trabaja duro/juega duro. La diversion y la accién son la regla
aqui, y los empleados toman pocos riesgos, todos con una rapida
retroalimentacion. Para triunfar, la cultura los estimula a mantener un alto nivel

de actividad con relativamente bajos riesgos.

La cultura apueste a su empresa. Esta es una cultura con decisiones de

grandes apuestas, en las que pasan afios antes de que los empleados sepan si
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sus decisiones les han pagado bien. Un ambiente de alto riesgo y baja

retroalimentacion.

La cultura de procedimientos. En este mundo de poca o ninguna
retroalimentacion, los empleados encuentran dificil medir lo que han hecho; en
su lugar se concentran en como se hace. Tenemos otro nombre para esta

cultura, cuando los procedimientos se salen de control: burocracia.

La fusion o adquisicion es un paso estratégico importante en la historia de
una empresa. Normalmente se emprenden por razones financieras, tecnoldgicas
o de comercializacion, sin considerar los factores culturales en los que el
proceso se desenvolvera. Por supuesto, no todas las fusiones o adquisiciones
fracasan por un conflicto entre culturas empresariales distintas, pero dos
empresas distintas jamas podran ser integradas satisfactoriamente si se hace

caso omiso de las cuestiones culturales.

La fusion de culturas empresariales distintas nunca puede ser una tarea

unipersonal. Constituye una prueba al liderazgo del o los ejecutivos en sus

subordinados y exige hacer uso de todos los recursos que tenga a la mano.

En cualquier proceso de fusion, la actitud del comprador hacia los asuntos

de integraciéon cultural puede hacer que la operacion resulte un éxito o un
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fracaso. La mejor forma de tratar los asuntos de cultura difiere segun sean los

fundamentos basicos de la fusion.

Segun estudios realizados, en los procesos que se adopta una actitud
proactiva frente a la integracion cultural se lograron mejores resultados, quienes
ignoraron la cultura empeoraron con respecto a lo que se esperaba obtener en el
proceso. La razén para alcanzar la escala deseada, es necesario la integracion
total de los activos productivos, los procesos y el personal. Por esa razon, en
algunas de las operaciones exitosas, los compradores no solo adoptan medidas
proactivas de cara a la integracion cultural, sino que tienden a hacerlo
imponiendo su cultura a la empresa comprada; si ajustan su propia cultura para
gue se adapte a la de la empresa comprada, lo hace solo en un grado muy

limitado.

Al mismo tiempo estudios revelan que procesos que resultaron muy
exitosos se debidé a que mantuvieron separadas a propésito las culturas de las
empresas involucradas o0 bien porque crearon para ambas una cultura

totalmente nueva.

Las culturas empresariales pueden ser fusionadas, pero no de un dia

para el otro, y no sin haber dedicado un esfuerzo considerable a tal

compatibilizacion. Las organizaciones pueden satisfacer sus expectativas
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siempre que ambas partes comprendan la razén de la fusion y el papel que

corresponderia a cada una en el desarrollo de la nueva entidad.

Proceso de integracion en las fusiones y adquisiciones

La clave del éxito de las fusiones y adquisiciones radica en el proceso de
integracion y en una serie de factores claves que lleven a cabo las empresas por
hacer que la integracion de las mismas sea exitosa. Para ello es determinante
gue los miembros de la organizacion comprendan y acepten los motivos de la

fusion.

Segun Ballarin (2005), el éxito del proceso de integracion de una fusion o

adquisicion depende de una serie de factores, tales como:

e Establecer visidon corporativa con potencial motivador.
e Desarrollar estrategias competitivas y fijar objetivos.

¢ |dentificar competencias esenciales.

¢ Definir funcién del centro corporativo.

e Disefar estructuras y sistemas armonicos.
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a) Vision corporativa

Es fundamental para que la empresa tenga una fuerte ventaja competitiva
sostenible. La vision corporativa es la manera en como una empresa concibe en

forma global lo que aspira a ser.

b) Estrategias competitivas y objetivos

Para evitar la incertidumbre los directivos claves deben empezar a trabajar
en forma inmediata en cuestiones sustantivas. Desarrollar con rapidez un
proceso para revisar y analizar en profundidad la estrategia competitiva de cada

negocio permitird desarrollar una cultura corporativa coman.

Otro aspecto aparte de reconsiderar la estrategia de negocio es la de
establecer objetivos concretos que tengan un efector motivador potente y asi

proveer una vision corporativa clara.

c) Competencias esenciales

Segun Ballarin (2005) la nocidon de competencias esenciales reconoce que
una empresa puede tener varias y exige un mayor esfuerzo analitico. Las
competencias esenciales pueden contemplarse como una forma de apalancar
los recursos escasos de los cuales se dispone para ir avanzando en la senda
dificil que fija la vision corporativa.
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Por otra parte, una competencia esencial debe suministrar una diferenciacion

Unica a sus productos, ser comun a distintos negocios y ser dificiles de imitar.

d) Funcién del centro corporativo

El centro corporativo debe velar porque las empresas armonicen
adecuadamente y se cree una cartera Unica de competencias esenciales,

reduciendo al minimo posible la incertidumbre

e) Disefar estructuras y sistemas

Las estructuras y los sistemas de direccion que se establezcan van a
constituirse en una palanca eficaz para que los directivos y empleados de una

determinada organizacion se sientan orientados a la hora de actuar.

Los principales sistemas que entran en juego son los sistemas de

planificacion estratégica, los sistemas de asignacion de recursos, los sistemas

de evaluacion del desemperio y los incentivos. (Canals, 2005, p. 166).
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Etapas en el proceso de integracion

El proceso de integracion se da en dos etapas: la preparatoria y la
transferencia real de capacidad. Durante la etapa preparatoria la parte
adquiriente debe apropiarse de la compafia adquirida. En algunos casos, antes
de que se transfieran algunas de las técnicas generales o funcionales del
proceso administrativo, las operaciones de la compafia objetivo deben

fortalecerse al inyectarles capital fresco.

Durante el periodo de integracién de ambas compafiias, se debe llevar a
cabo una adecuada administracién del proceso y a la vez establecer un equipo
de trabajo capaz de administrarlo eficazmente. Este equipo ser& el encargado
de identificar qué capacidades pueden y necesitan transferirse y en qué
direccién. Ademas, se encargaran de mantener aparte aquellas interacciones no
deseadas, que pueden encargarse de diluir la efectividad del proceso de

transferencia.

La segunda etapa del proceso de integracion se basa en la transferencia

real de las capacidades de la empresa adquiriente.

Cabe resaltar que el proceso de integracion después de la adquisicion

también es el origen de los problemas que surgen de la incompatibilidad entre
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las compafiias adquirientes y adquiridas. Sin embargo, como un excelente
equipo de trabajo y aprovechando al maximo los recursos con los cuales se
cuenta, la integraciéon de las dos compafias sera todo un éxito, lo que se

traducira en un efecto positivo para toda la organizacion.
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CAPITULO Il
MARCO METODOLOGICO
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MARCO METODOLOGICO

En este capitulo se presenta una descripcion de la metodologia utilizada
para la elaboracién de este trabajo. Dentro de los detalles que expone esta
seccion se encuentra el tipo de investigacion, sujetos y fuentes de informacion,

técnicas de investigacion, ademas de la recoleccién y andlisis de los datos.

A. Tipo de Investigacion

Existen tres tipos de investigacién que son aplicados para la elaboracion
de este estudio, la investigacion descriptiva, explicativa y la investigacion

exploratoria, estas se detallan a continuacién.

1. Investigacion Descriptiva

La investigacion descriptiva es un proceso sistematico y objetivo a través
del cual se utiliza una muestra del mercado objetivo y se miden sus respuestas,
utilizando una técnica estructurada de recoleccion de datos. Los resultados de
este tipo de investigacién son estadistica y cientificamente véalidos y pueden
utilizarse para pronosticar el éxito o fracaso de diferentes alternativas

gerenciales.

La investigacion descriptiva recolecta datos puros y crea estructuras de

datos que describen las caracteristicas de la poblacion definida.
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Para la recoleccion de la informacion necesaria para este estudio, se
recurri6 a la aplicacion de una entrevista semiestructurada a ejecutivos de
empresas que afrontaron procesos de integracion, tanto fusiones como

adquisiciones.

2. Investigacién Exploratoria

La investigacion exploratoria es la etapa inicial del proceso de
investigacion. En esta etapa la informacion es recopilada gracias a la consulta
de fuentes primarias y secundarias mediante un formato no estructurado o
procedimientos informales de interpretacion. Este tipo de investigacion puede
utilizarse para examinar el entorno de un problema gerencial, si a través de esta
investigacion exploratoria se concluye que existe suficiente informacion para la
toma de decisiones, entonces no sera necesaria la realizacion de una

investigacion descriptiva (Knnear y Taylor, 1998, p. 300).

Los estudios exploratorios se efectuan, normalmente, cuando el objetivo
es examinar un tema o problema de investigacion poco estudiado o que no ha
sido abordado antes. Es decir, cuando la revision de la literatura revel6 que
Unicamente hay guias no investigadas e ideas vagamente relacionadas con el

problema bajo estudio (Hernandez Sampieri, 1991, p. 59).
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3. Investigacion Explicativa

Los estudios explicativos estan dirigidos a responder a las causas de los
eventos fisicos o sociales. Como su nombre lo indica, su interés se centra en
explicar porqué ocurre un fenbmeno y en qué condiciones se da este, o porqué

dos 0 mas variables estan relacionadas (Hernandez Sampieri, 1991, p. 68).
Las investigaciones explicativas son mas estructuradas que las demas
clases de estudios y de hecho implican los propésitos de ellas (descripcion,

exploracion y correlacion), ademas de que proporciona sentido de entendimiento

del fenédmeno al que hace referencia (Hernandez Sampieri, 1991, p. 68).

B. Sujetos y Fuentes de Informacion

Las fuentes de informacion utilizadas para la elaboracién y desarrollo de este

estudio comprenden fuentes de informacién primaria, secundaria y bibliografica.

1. Sujetos de informacion

Los sujetos son las personas que proporcionaron informacion valiosa para

la elaboracion de este estudio. Dentro de estas personas podemos mencionar

ejecutivos de diferentes empresas que estuvieron en la empresa en el momento

62



Fusiones y Adquisiciones de Empresas: Factor humano en el proceso de
integracion e impacto en su éxito o fracaso financiero

de realizarse la fusidbn y que fueron seleccionados por conveniencia segun

criterio de los investigadores.

Durante la investigacion se entrevistaron un total de 10 ejecutivos y
gerentes de empresas que han realizado o vivido procesos de fusiones y
adquisiciones. Estas empresas perteneces a diferentes sectores dentro de los

gue se pueden mencionar el sector financiero, servicios e industrial.

2. Fuentes de Informacién

Las fuentes de informacién utilizadas para la elaboracion de este estudio

comprenden fuentes de informacion primaria y secundaria.

a. Fuentes de Informacién Primarias:

Las fuentes primarias de informacion son aquellas que proporcionan
datos especificamente para las necesidades inmediatas de la investigacion y
gue son recopilados por los investigadores de forma directa de los sujetos de

informacion y que buscan el alcance de los objetivos del estudio.

En el caso del presente estudio, la fuente primaria de informacion
utilizada es la entrevista semiestructurada, la cual fue aplicada a 10 gerentes y

ejecutivos que estuvieron presentes durante el proceso de fusion e integracion
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de las diferentes empresas de diversos sectores econdémicos, como financiero,

servicios e industrial.

b. Fuentes de Informacién Secundarias:

Las fuentes de informacién secundarias son aquellas a las cuales se
recurre para obtener datos que sean Utiles para alcanzar los objetivos de la
investigacion. Estas fuentes publican informacion con propositos diferentes de

las necesidades inmediatas y especificas del estudio.

Para efectos de esta investigacion sobre fusiones y adquisiciones y el efecto
del capital humano en la rentabilidad de la empresa, se consultaron fuentes de
informacion secundaria tales como libros, revistas, articulos, casos y otras
publicaciones que proporcionaron informacién importante para fundamentar los
aspectos teodricos del estudio y también para alcanzar los objetivos planteados

por los investigadores.

C. Técnicas de Investigacion

Para la elaboracion de este estudio sobre las Fusiones y Adquisiciones de
empresas y su relacion con el factor humano, se utilizé la entrevista como

herramienta para obtener la informacion deseada.
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1. Entrevista

La entrevista es una herramienta de recoleccién de informacion muy Uutil.
Una de sus principales caracteristicas es que permite la recoleccion de la
informacion de forma directa y permite obtenerla de acuerdo a las necesidades
de la investigacion, es decir, la entrevista es desarrollada en funcion de los

objetivos del investigador.

Para la elaboracion de este estudio se aplicara una entrevista
semiestructurada, que contiene respuestas mdultiples, individual a gerentes de
alto nivel de las diferentes empresas que tuvieron participacion en la adquisicion
de otra empresa, con el fin de obtener informacion de primera mano sobre este
proceso. Esta entrevista fue aplicada en el primer semestre del afio 2009 a los
ejecutivos de diversas empresas en Costa Rica, que vivieron en algin momento,

la experiencia de participar por un proceso de fusion o adquisicion.

2. Revision Bibliografica

Este tipo de investigacion se efectia mediante la consulta de material

bibliogréfico y documental, como son los libros, revistas y bases de datos. De

esta forma se extrae informacion documental sobre el tema a investigar.
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En el desarrollo de la investigacion sobre Fusiones y Adquisiciones y el
impacto que en ellas tiene el factor humano, se consultaron libros de diversas
bibliotecas que tratan el tema, ademas de revistas especializadas en temas de
negocios y empresariales y por ultimo también se utilizaron bases de datos
electrénicas para obtencion de material que contribuyera a la elaboracién de la

presente investigacion.

D. Seleccion de la Muestra

Para el desarrollo de esta investigacion se selecciond una muestra por
conveniencia, ya que este tipo de muestra es la que mejor se adapta al tipo de
investigacion desarrollada y que permiti6 de mejor forma el alcance de los

objetivos de los investigadores.

La selecciéon de la muestra por conveniencia se desarrolla seleccionando los
elementos que estan disponibles o son mas faciles de conseguir. Al seleccionar
esta muestra se asume el riesgo de que la muestra no sea representativa de la
poblaciéon en estudio, ya que es casi seguro que las unidades estadisticas
disponibles o faciles de conseguir, son de naturaleza diferente a la de las demés

unidades (Gomez, 1985, p. 10).

Para el caso de la presente investigacion, se selecciond una muestra de

expertos, los cuales son ejecutivos de empresas que han pasado o vivido algun
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proceso de integracion, ya sea fusion o adquisicion. La muestra conté con un
total de 10 entrevistados, los cuales fueron seleccionados por conveniencia de
los investigadores, ya que se escogieron a los expertos que fueron contactados
mas facilmente y que aportaban informacion importante para el desarrollo de la

investigacion.

E. Recoleccion de Datos

La recoleccion de la informacion necesaria para la elaboracion de esta
investigacion, se realizd6 a través de la aplicacibn de entrevistas
semiestructuradas con expertos en el tema. Estos expertos son gerentes y

ejecutivos de empresas que pasaron por procesos de fusiones o adquisiciones.

El proceso a seguir por los investigadores consistio en contactar a los
expertos por teléfono o correo electrénico y, de esta forma, coordinar la
realizacion de una entrevista. Una vez organizada, los investigadores aplicaron
una entrevista semiestructurada, siguiendo una guia ya establecida, en la que
se da la oportunidad al experto de compartir su experiencia pero a la vez se
responden a los objetivos planteados para el desarrollo del estudio. Las
entrevistas tuvieron una duracion aproximada de una hora y media, tiempo en el
cual se debio recopilar toda la informacion necesaria para lograr el alcance del

proyecto.
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F. Procesamiento y Andlisis de Datos

Como se ha mencionado anteriormente, la informacién que se requirid para
el desarrollo de esta investigacion, fue recopilada a través de entrevistas
semiestructuradas, las cuales se aplicaron a 10 expertos en el tema de las

fusiones y adquisiciones, los cuales fueron seleccionados por conveniencia.

Estos expertos son gerentes y ejecutivos de empresas que en los ultimos
afos han llevado a cabo procesos de fusiones o adquisiciones que implicaron la
integracion de dos o mas entidades u organizaciones. Dentro de estas
organizaciones se encuentran entidades bancarias, empresas de servicios e

industriales.

Una vez aplicadas las entrevistas, se realiz0 la tabulacién de la informacién
obtenida de cada uno de los expertos entrevistados. Una vez que toda la
informacion ha sido reunida en un solo punto, fue posible convertir los datos en
informacion que tenga validez estadistica y permite describir el fendmeno objeto

de investigacion y que a la vez, permite el alcance de los objetivos planteados.

Cada pregunta de la entrevista permitié el alcance de los diferentes objetivos
de la investigacién. Una vez ordenados los datos y convertidos en informacion
se realizo el analisis, el cual se facilit6 mediante la elaboracién de cuadros y

gréficos que permiten una mejor observacién y comprension de la informacion, y
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de esta forma, resulto posible explicar los resultados de la investigacion a través
de numeros tanto absolutos como relativos, y que permiten una mejor
comprension de los principales aspectos involucrados en los procesos de

integracion.

El andlisis se llevo a cabo mediante la extraccion de los datos obtenidos
en las entrevistas. Estos datos se compararon y analizaron de acuerdo con los
conocimientos adquiridos mediante la elaboracion del marco teorico. A través de
la comparacion de teorias con los datos, resulté posible dar respuesta a los
objetivos planteados y de esta forma, fue viable entender como la teoria es
aplicada a los procesos de fusiones y adquisiciones, tanto en sus estrategias
como en los factores importantes a tomar en cuenta en este tipo de procesos y
gque gracias al estudio, fue posible comprobar como esto se aplica a la realidad

de las empresas presentes en el mercado costarricense.

Gracias a este analisis es posible llegar a conclusiones que permiten un

aporte, por parte de los investigadores, al tema y que se indiqguen proximas

lineas de investigacion para eventuales estudios.
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CAPITULO IV
ANALISIS DE LA INFORMACION
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Andlisis de la Informacién

En el presente capitulo se desarrolla un analisis de los datos recolectados
los cuales permite, mediante un proceso de razonamiento légico, convertirlos en
informacion util para el alcance de los objetivos planteados en el proyecto. Es
importante sefialar que las respuestas son de seleccion multiple, pero solo

participaron en el estudio un total de 10 expertos en el tema.

Razones para llevar a cabo una Fusion o Adquisicién

En el transcurso de la investigacion fue posible percibir que, las fusiones y
adquisiciones, obedecen a una necesidad de las empresas de crecer y acceder
a nuevos mercados. Naturalmente, cuando se estudian casos de grandes
empresas que han llevado a cabo procesos de fusiones y adquisiciones, es
posible notar como el interés principal de estas se enfoca en abarcar un mayor
namero de clientes, operaciones y proveedores, consolidarse en el mercado y
apoderarse de los beneficios que han gozado a través del tiempo las empresas
gue han adquirido. Por eso, dependiendo de los objetivos estratégicos que los
altos ejecutivos y gerentes buscan, asi van a ser los objetivos o0 motivos por lo
cuales las empresas se aventuran a realizar adquisiciones o bien buscar formas

de fusionarse con otras entidades.
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La tendencia a nivel mundial pareciera dirigirse hacia la ejecucion de
fusiones y adquisiciones con fines de expansion territorial o geogréfica,
expansion a nuevos mercados o bien, la consolidacion de las empresas en los
mercados ya existentes. Estas parecen ser las principales motivaciones por las
cuales las empresas estan llevando a cabo procesos de fusiones y adquisiciones
en Costa Rica principalmente. Grandes grupos corporativos, han visto que una
de las ventajas, es el aprovechamiento de la experiencia para expandirse
territorialmente y a la vez, consolidarse en un mercado en el cual no han podido

establecer sus operaciones de una manera mas firme.

El cuadro # 1 muestra las principales razones por las cuales empresas,
establecidas en territorio costarricense, han llevado a cabo procesos de

adquisiciones, algunas fusiones e integraciones de otras entidades.

CUADRO #1
RAZONES PARA REALIZAR UNA F&A

(NUmeros absolutos y relativos)
Objetivo Absoluto Relativo
Expansién Territorial 4 29%
Expansion/Consolidacion de Mercado 29%
Integracion del proceso productivo 7%
Reduccién de Costos 14%
Mas recursos para 1&D 14%
Eliminacién de Competencia 7%
TOTAL 14 100%
FUENTE: Investigaciéon sobre F&A

P NNPFP DS

Como se mencion6 anteriormente, alineado con la tendencia mundial y
con las diferentes teorias analizadas en el marco teorico, las razones para llevar
a cabo estos procesos son principalmente motivos de expansion territorial y de
mercado (29% cada una segun investigacion realizada); aunque es importante
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resaltar que la expansion en el mercado puede ir ligada a la consolidacion del

mercado y no necesariamente a un incremento del mismo.

Otros motivos que suelen buscarse con estos procesos, son la reduccion

de costos. Esta estrategia suele ser utilizada para buscar la competitividad de

los productos de las empresas involucradas y asi poder obtener margenes de

ganancia mayores, incrementar la capacidad de produccidén o bien, entrar en

competencia de precios. Esta estrategia, de realizar integraciones con fines de

reduccion de costos, puede también resultar util como método de sobrevivencia

para las empresas ante crisis internas, externas o ante un mercado cada vez

mas competitivo y exigente.

14%

7%

GRAFICO #1

RAZONES PARA REALIZAR UNA F&A
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FUENTE: Cuadro #1

El grafico #1 complementa la informaciéon del cuadro anterior y muestra

también que existen otras razones importantes por las cuales los ejecutivos y

gerentes recurren a realizar procesos de fusiones y adquisiciones. Uno de estos

motivos es que, en industrias altamente competitivas y que requieren de grandes
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inversiones en investigacion y desarrollo para lanzar nuevos productos, suelen
integrarse para de esta forma “unir fuerzas” en los departamentos precisamente
de investigacion y desarrollo, compartiendo de esta forma no solo propiedad
intelectual, sino que también recurso humano altamente capacitado. Al realizar
esta integracion, se logra también disminuir costos o bien, incrementar
considerablemente los presupuestos dedicados al desarrollo de nuevos
productos. La eliminacion de competencia es un motivo que puede ser utilizado
para justificar la realizaciéon de una fusion o adquisicion ya que, mediante estos
procesos una empresa fuerte puede absorber otra u otras empresas que

desarrollen sus actividades en el mismo segmento del mercado.

La investigacion ha sido centrada en empresas que realizaron procesos
de fusiones o adquisiciones y que estan radicadas en el territorio costarricense.
Es por esta razdén que se quiso conocer las razones por las cuales empresas
importantes a nivel global y regional decidieron incursionar en este mercado. El
cuadro # 2 muestra las principales razones por las cuales estas empresas

incursionaron en el mercado costarricense a través de procesos de integracion.

CUADRO #2

MOTIVOS PARA INCURSIONAR EN EL MERCADO
COSTARRICENSE
(NUumeros Absolutos y Relativos)

Motivo Absoluto Relativo
Aumento de Presencia Global 2 18%
Incursion en Nuevos Mercados 5 45%
Existencia de Estructuras Consolidadas 2 18%
Ventajas Competitivas del Pais 2 18%

TOTAL 11 100%

FUENTE: Investigacién de F&A
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Algunas de las empresas investigadas tenian una gran presencia en
muchos paises a nivel mundial. La Unica region del mundo en donde tenian poca
0 ninguna presencia, era Centroamérica. Es por esta razon que estas grandes
empresas se dieron a la tarea de realizar estudios para determinar la mejor
estrategia para ingresar a este mercado y de esta forma completar su estrategia
de lograr aumentar su presencia a nivel global, como se muestra en el cuadro

(18% de las respuestas).

Las empresas se inclinaron por incursionar en nuevos mercados a traves
de adquisiciones de entidades ya establecidas, las cuales contaban con
estructuras ya desarrolladas que resultaron atractivas para ellos, incluso,
algunas adquisiciones de empresas locales implicaron una presencia inmediata

en todos los paises de Centroamérica y no solo en Costa Rica.

En Costa Rica, en la ultima década, se ha percibido como empresas del
sector bancario se han visto tentadas a realizar procesos de fusiones y
adquisiciones, ya que visualizaron una gran oportunidad para iniciar o ampliar
sus operaciones en esta regiéon. Como se pudo observar en la informacion que
se presentd anteriormente, el hecho de que Costa Rica sea un area atractiva
para llevar a cabo este tipo de procesos, permite que en futuras ocasiones,
grandes grupos corporativos vuelvan su mirada hacia Costa Rica y valoren la
posibilidad de invertir en un pais donde existan estructuras consolidadas y

ventajas competitivas.
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FUENTE: Cuadro # 2

La apertura de algunas regulaciones gubernamentales por parte del

gobierno costarricense, abrid

la puerta para que empresas extranjeras

incursionaran en diferentes segmentos de la economia nacional que hasta el

momento no les resultaba atractivo. Estos cambios supusieron oportunidades

para que estas empresas aprovecharan las ventajas competitivas que el pais y

la regién les ofrecia y que a la vez, permitia un crecimiento de las empresas con

acciones alineadas a sus estrategias de expansion territorial y de mercado.

La cultura organizacional en procesos de Fusiones y Adquisiciones

Uno de los aspectos mas importantes dentro de los procesos de Fusiones

y Adquisiciones es la cultura organizacional. La cultura es uno de los elementos
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gue recibe un mayor impacto, dado que inevitablemente sufre cambios

derivados de estos procesos.

El aspecto de cultura organizacional y humano son fundamentales para el
exito o fracaso de los procesos de integracion. Es por esta razén que al
momento de desarrollar estos procesos, se debe tener presente la elaboracion
de estrategias que busquen minimizar el impacto negativo que los cambios
producto de la integracion puedan ocasionar. Tal y como se plantea en el marco
tedrico, es posible afirmar que entre el 60% y el 80% de las empresas que

realizan procesos de fusiones fracasan al no tomar en cuenta factor.

En el cuadro # 3 se detallan algunos de los factores que se deben
considerar en las estrategias para minimizar el impacto negativo en la cultura
organizacional producto de un proceso de fusion. Estos datos se obtuvieron

durante la investigacion.

CUADRO #3

FACTORES IMPORTATES A CONSIDERAR PARA
MINIMIZAR IMPACTO NEGATIVO EN LA CULTURA
(Numeros absolutos y relativos)

Factores importantes Absoluto Relativo
Empleados se identifiquen con nueva empresa 3 23%
Buena Comunicacion 5 38%
Creacion de nuevas politicas 1 8%
Aprovechar conocimientos y fortalezas 2 15%
Comunicacién no es tan importante 2 15%
TOTAL 13 100%

FUENTE: Investigacion F&A
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Es importante para los expertos y ejecutivos entrevistados, que los
empleados logren una adecuada identificacion con la nueva cultura que resulte
del proceso de integracion o bien, que se identifiqguen con la cultura de la
empresa adquiriente. Este es uno de los aspectos considerados criticos para el

éxito o fracaso de la fusion, ya que se menciona en un 23% de las veces.

La comunicacion es importante en todo aspecto de una organizacion,
pero lo es aun mas cuando se realizan procesos tan complejos como lo es la
integracion de una o mas empresas. En estos casos, segun los expertos, la
comunicacion es fundamental para el adecuado desarrollo de una integracion.
Los gerentes y ejecutivos de las empresas, tanto la adquirida como la
adquiriente, deben de crear los canales de comunicacion adecuados para
atender las necesidades de informacién de los empleados, y esto a su vez

contribuird a disminuir el nivel de incertidumbre en los mismos.

Segun la teoria y la opinion de los expertos, la incertidumbre es uno de
los aspectos criticos a manejar, ya que ella puede ocasionar desde problemas
interpersonales entre los empleados, hasta una disminucion del rendimiento. La
forma adecuada de manejar este factor, es manteniendo una comunicacién
directa, clara y honesta con los empleados, de tal forma que estén informados
de los objetivos de la integracion, los planes, el impacto en su trabajo y en la
empresa, lo que se espera de ellos y no ocultar las noticias que podrian resultar

negativas, ya que el hacerlo puede generar mas dudas que respuestas.
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GRAFICO# 3
FACTORES IMPORTANTES A CONSIDERAR PARA MINIMIZAR
IMPACTO NEGATIVO EN LA CULTURA
(Numeros Relativos)
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FUENTE: Cuadro # 3

Algunas empresas, para minimizar el impacto del cambio de cultura,
deciden dirigir la integracion dictando nuevas politicas que sefalen el camino por
el cual se orientard el proceso, asi como los pasos que se seguiran para que se

culmine con éxito y se alcancen los objetivos planteados.

Es importante considerar que las fusiones y adquisiciones se llevan a
cabo por multiples razones y propésitos, de alli se derivan las estrategias a
seguir mas adecuadas para lograr alcanzar dichos objetivos. Algunas estrategias
implican la eliminacion total de la cultura de la empresa adquirida, sin embargo,
al hacer esto también se pierden los aspectos valiosos que esta cultura pudo
haber aportado a la empresa adquiriente. Dicho de otra manera, toda empresa

tiene sus fortalezas y debilidades, al llevar a cabo un proceso de fusion es
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importante realizar una evaluacion de las fortalezas que pueda tener la empresa
a adquirir y que una vez identificados, puedan ser un aporte importante para el
crecimiento de la empresa adquiriente y de esta forma agregarle aun mas valor

a la integracion.

Como se menciond anteriormente, las estrategias a seguir en procesos
de integracion de empresas, dependen en mucho del tipo de adquisicién o fusion
gue se lleve a cabo y de los objetivos que las empresas involucradas buscan.
Es por esta razén que es posible encontrar en el mundo empresarial el
desarrollo de adquisiciones hostiles, las cuales se dan cuando una empresa
toma posesion de otra, de tal forma que las adquirientes imponen su cultura y su
forma de hacer negocios llevando a la desaparicién total de la empresa
adquirida. En este tipo de fusiones, normalmente no existe una clara
comunicacién entre los gerentes y ejecutivos de las empresas adquirientes con
los empleados de las empresas adquiridas, ya que los objetivos perseguidos
quizds no requieran de una estrategia de comunicacién para minimizar el

impacto en la cultura y el manejo adecuado de la incertidumbre.

CUADRO #4

LIDERAZGO ASUMIDO DURANTE
PROCESO DE INTEGRACION
(Numeros absolutos y relativos)

Asumié liderazgo  Absolutos Relativos
Gerencia 6 50%
Ejecutivos 5 42%
Ninguno 1 8%
TOTAL 12 100%

FUENTE: Investigacion F&A
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Para llevar a cabo un proceso de integracidn es importante contar con un
liderazgo fuerte que tenga el conocimiento para guiar la organizacién y generar
confianza en los empleados para evitar altos niveles de incertidumbre y con esto

disminuir el impacto negativo que pueda resultar de este tipo de procesos.

GRAFICO #4
LIDERAZGO ASUMIDO DURANTE PROCESO
DE INTEGRACION
(Numeros Relativos)
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FUENTE: Cuadro # 4
En la investigacion desarrollada en varias empresas del ambito nacional,

se logré determinar que en el 50% de las fusiones y adquisiciones los gerentes
fueron quienes asumieron el liderazgo en este tipo de procesos mientras que un

42% de los casos fueron los altos ejecutivos.

CUADRO #5
CULTURA RESULTANTE PRODUCTO
DE LA F&A
(Nimeros absolutos y relativos)
Cultura Absolutos  Relativos
Empresa Adquiriente 4 44%
Empresa Adquirida 0 0%
Nueva Cultura 5 56%
TOTAL 9 100%

FUENTE: Investigacion de F&A
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Al momento de realizar procesos de integracion, existen 3 resultados
posibles en relacidén con la cultura organizacional resultante como se observa en
el cuadro numero 5. El resultado depende de los objetivos perseguidos por los
ejecutivos de las empresas adquirientes, es asi como se pueden observar en el
mundo empresarial fusiones en las cuales la cultura organizacional de la
empresa adquiriente es impuesta a la organizacion adquirida. También se da el
caso, en muy pocas excepciones, donde la empresa adquiriente asume como
propia la cultura de la empresa adquirida. Y finalmente, el tercer resultado
posible de una fusion, es el nacimiento de una cultura diferente a la de las
empresas involucradas en el proceso y que contiene elementos de todas ellas.
Esta ultima es la mas comun segun la investigacion realizada, ya que se
menciono en el 56% de las entrevistas aplicadas. Este tipo de integracion
cultural suele ser mas provechoso, segun los expertos entrevistados, ya que
logra combinar las fortalezas y conocimientos de las empresas integradas en
una sola cultura mas fuerte y eficiente que las que le dieron origen. También es
importante destacar que el proceso de integracion tiene una durabilidad variable,
dependiendo de los objetivos perseguidos por la organizacion. Entre mas tiempo
tarde un proceso de integracién, mas facilmente las personas involucradas
lograran adaptarse a la cultura resultante; por otra parte, entre mas rapido sea el
proceso de integracién, mas traumatico podria resultar el choque cultural entre

los miembros de las distintas organizaciones.
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GRAFICO#5
CULTURA RESULTANTE PRODUCTO DE LA F&A
(Valores Relativos)
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FUENTE: Cuadro# 5

De acuerdo con los expertos entrevistados, el manejo del aspecto cultural
depende en mucho de las estrategias y objetivos de las organizaciones
involucradas. En el grafico anterior se muestra de una forma mas ilustrativa, el
como una vez finalizado un proceso de fusion o adquisicion, un alto porcentaje
de los procesos culmina con el nacimiento de una cultura completamente nueva,
sin dejar de lado los aspectos positivos que cada una de las culturas de las

empresas involucradas, aporta a la integracion.

Impacto en la rentabilidad como resultado de una fusidén o adquisicion

No es razonable realizar un proceso tan complejo de integracién, ya sea a
través de una fusion o una adquisicién, si no se va a percibir algan beneficio, ya

sea econdmico o estratégico. En los puntos anteriores se han explicado algunos
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objetivos estratégicos que las diferentes empresas pretenden alcanzar a través

de los procesos antes mencionados.

En el cuadro # 6 se describen las razones por las cuales se ve impactada

la rentabilidad de la empresa en los procesos de integracion.

CUADRO #6
IMPACTO EN LA RENTABILIDAD COMO RESULTADO DE
LA F&A
(Valores Absolutos y Relativos)
Areas de Impacto Absolutos Relativos

No es posible medir el impacto en la rentabilidad 1 7%
Disminucion de ventas o numero de operaciones 1 7%
Reduccién de Costos 6 40%
Aumento Ventas-Ingreso nuevos mercados 7 47%
TOTAL 15 100%

FUENTE: Investigacion de F&A

Los resultados financieros esperados por los ejecutivos de las empresas
dependen en mucho de los objetivos que han sido trazados y que dan sustento a
la decision de realizar el proceso de adquisicion o fusion. Sin embargo, los
resultados de la investigacidon nos muestran algunos impactos importantes de

destacar y que han sido parte de la experiencia de las personas entrevistadas.

En algunos casos analizados, las empresas presentan cifras financieras
tan grandes que se alimentan de informacion provenientes de muchas areas y
regiones donde tienen operaciones (multinacionales), que a la hora de realizar la

integracion con la empresa adquirida, es muy dificil determinar el impacto en la
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rentabilidad del proceso debido a que los numeros se diluyen entre tanta

informacion y resulta muy complejo realizar un andlisis de un caso especifico.

GRAFICO# 6
IMPACTO EN LA RENTABILIDAD COMO RESULTADO
DE LA F&A

(Valores Relativos)
50% 47%

B No es posible medir el impacto en
la rentabilidad

B Disminucion de ventas o numero
de operaciones

O Reduccion de Costos

O Aumento Ventas-Ingreso nuevos
mercados

Impacto

FUENTE: Cuadro # 6

Con base en el gréafico anterior, es posible determinar que un impacto
resultante de un proceso de integracion es, dependiendo de las estrategias
ejecutadas por la gerencia, una disminucion de las ventas o en el nimero de
operaciones. Este fendmeno ocurre, segun opinién de los expertos, por un mal
manejo de la comunicacion hacia los clientes, a quienes no se les informa de
manera adecuada los cambios derivados del proceso de integracion. Este

impacto resulta especialmente notorio en empresas del sector servicios.

Uno de los impactos en las finanzas derivados de un proceso de
integracion, ya sea por fusion o adquisicion, es una reduccion de los costos.

Como se menciono en los tipos de objetivos que se buscan con un proceso de
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estos, la reduccién de costos es una de las estrategias empleadas por los
ejecutivos. Lo que se busca normalmente es la maximizacion de los beneficios,

aungue también puede ser resultado de una estrategia de sobrevivencia.

Cuando dos o0 mas empresas se fusionan, normalmente pueden incurrir
en ahorros por economias de escala, mayor eficiencia en procesos productivos y
maximizacion del recurso humano y tecnolégico. Como se ilustra en el gréfico, la

reduccion de costos sucede en el 40% de los casos analizados.

Otro de los factores que se ven afectados gracias a un proceso de
integracion, son las ventas, las cuales pueden verse impactadas tanto positiva
como negativamente. El 47% de los expertos entrevistados menciona que el
impacto en las ventas es positivo después de un proceso de integracion, esto
puede deberse a varios factores como por ejemplo, a la hora de fusionarse dos
empresas pueden abarcar mercados mas grandes, los volimenes de ventas
aumentan junto con los margenes de ganancia. También, la unién de dos
empresas puede dar como resultado una entidad lo suficientemente sélida como
para ingresar a mercados nuevos, mas grandes, competitivos 0 incluso a
mercados emergentes. Estos ultimos son mercados que no estan totalmente
desarrollados y que tienen potencial de ser rentables y generar beneficios

econdmicos importantes.
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Manejo de la incertidumbre

Como se ha comentado en segmentos anteriores, el manejo de la
incertidumbre de los empleados por parte de la gerencia puede ser un factor
critico para el éxito de la integracion, dependiendo de los objetivos por los que
se llevo a cabo la misma. En el cuadro # 7 se detallan las estrategias mas
comunes utilizadas por los entrevistados para hacer frente a este factor y
minimizar su impacto.

CUADRO #7

ESTRATEGIAS UTILIZADAS POR LAS EMPRESAS PARA
MINIMIZAR LA INCERTIDUMBRE DURANTE UNA F&A
(Valores Absolutos y Relativos)

Estrategia Absoluto Relativo
Estrategias de Comunicacion 10 48%
Promocién Interna a los Empleados 1 5%

Proteccién de Beneficios 3 14%
Reestructuracion de Puestos y procesos 2 10%
Oportunidades de crecimiento profesional 5 24%
TOTAL 21 100%

FUENTE: Investigacién de F&A

Tomando en cuenta la opinién de los expertos entrevistados, podemos
observar en el cuadro anterior, que el disefiar una buena estrategia de
comunicacién es de vital importancia para llevar a cabo un proceso de
integracion, ya que fue mencionado en el 48% de las respuestas. La creacion de
canales de comunicacion entre los empleados de ambas empresas, tanto la
adquirida como la adquiriente, es de vital importancia para minimizar el impacto

negativo de la incertidumbre y a su vez, incrementar el nivel de motivacién.
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GRAFICO #7
ESTRATEGIAS UTILIZADAS POR LAS EMPRESAS PARA
MINIMIZAR LA INCERTIDUMBRE DURANTE UNA F&A

(Valores Relativos)
Oportunidades de
crecimiento Estrategias de
profesional, 24% _\ Comunicacion, 48%

Reestructuracion de ™=
Puestos y procesos,
10%
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Empleados, 5%

Proteccion de
Beneficios, 14%

FUENTE: Investigacién Cuadro# 7

Pero la estrategia de comunicacion no es tan efectiva si no esta

acompafnada de otras estrategias.

Dentro de las estrategias mencionadas por los expertos, que resultan
efectivas en un proceso de integracibn para minimizar el impacto de la
incertidumbre y aumentar la motivacion, podriamos mencionar la creacion de
mecanismos para ofrecer a los colaboradores oportunidades de crecimiento
personal y profesional. Esta estrategia resulta especialmente importante cuando
en un proceso de fusién o adquisicion, los puestos de trabajo y los procesos
sufren cambios o0 reestructuraciones, esto puede generar cierto nivel de
disconformidad y temor, pero que, si se aplica la estrategia de crecimiento
profesional, los empleados pueden visualizar oportunidades en lugar de

amenazas a la hora de realizar estos cambios.
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De igual forma, se ha visto que, al momento de realizar procesos de
integracion, algunas veces como parte de la estrategia, los empleados de la
empresa adquirida pierde beneficios que la empresa otorgaba y que ahora la
adquiriente no ofrece, esta situacion igualmente ocasiona resentimientos,
enojos, frustraciones y temores, lo cual puede resultar riesgoso para el éxito de
la integracion. Es por ello que disefiar una estrategia donde se protejan los
beneficios de los empleados o se compensen con otros nuevos, puede resultar
de especial beneficio para el logro de los objetivos planteados, ya que
contribuiria en forma sustancial a la reduccion de la incertidumbre, los conflictos

internos y la productividad.

Es importante dentro de los procesos de integracion, y con el fin de
controlar los niveles de incertidumbre, conocer todos aquellos aspectos que
contribuyen a generar preocupaciones, enojo y estrés en los empleados cuando

deben afrontar este tipo de procesos.

En el cuadro # 8 se detallan las principales preocupaciones de los

empleados a la hora de afrontar procesos de Fusiones o Adquisiciones segun la

opinion de los expertos consultados.
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CUADRO # 8

PRINCIPALES PREOCUPACIONES DE LOS
EMPLEADOS EN PROCESOS DE F&A
(Valores Absolutos y Relativos)
Preocupacion Absoluto Relativo
Perdida de Beneficios 5 16%
Cambio en los procesos 23%
Perdida de Empleo 29%
Cambios en el entorno 6%
Incertidumbre 16%
Cambio en puestos altos 10%
TOTAL 31 100%
FUENTE: Investigacién de F&A

W oo N

El aspecto que mas ansiedad genera en los empleados al atravesar por
este tipo de procesos, es el temor a perder el empleo o el puesto de trabajo con
un 29% de las respuestas. De aqui deriva la importancia de crear buenos
canales de comunicacion como se menciona en segmentos anteriores, ya que
una buena estrategia de comunicacidon permite disminuir el nivel de
incertidumbre en torno a este aspecto y por lo tanto impacta positivamente el
ambiente laboral y la productividad. Caso contrario, si nho existe una
comunicacién adecuada entre los empleados y la gerencia, es posible que los
niveles de incertidumbre de los empleados con respecto a su futuro laboral les
generen estrés, cuyas manifestaciones pueden afectar la convivencia entre las

personas y la productividad de la empresa.

Otro aspecto que genera preocupacion en el personal producto de un
proceso de integracion de dos o mas empresas, es la perdida de beneficios y
cambios en el proceso con un 16% y 23% de menciones de los expertos (ver

grafico # 8).
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GRAFICO #8
PRINCIPALES PREOCUPACIONES DE LOS EMPLEADOS EN
PROCESOS DE F&A
(Valores Relativos)
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FUENTE: Cuadro# 8

Con base en el estudio realizado y las respuestas obtenidas a través de
las entrevistas a los expertos, la eliminacién de beneficios es parte de las
estrategias que algunas empresas implementan al momento de ejecutar un
proceso de integracion, esta accion conlleva generalmente un malestar general
en los empleados de la empresa adquirida y puede gestar inconvenientes al
momento de integrar a estas personas a la nueva cultura y a que logren una

identificacion efectiva con la nueva empresa.

Por otra parte, cuando una empresa adquiriente decide, dentro de su
estrategia, conservar los beneficios que tenian los empleados de la entidad
adquirida antes de la integracion, puede lograr mejores resultados en cuanto a la
fusion de las culturas, mejor aceptacion de los empleados de las nuevas

politicas y procesos y a la vez contribuye a mantener la moral en niveles
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adecuados para que los estandares de productividad no se vean afectados

negativamente.

El cambio en los procesos y la forma de realizar las diferentes actividades
de la empresa, suele ser un aspecto que genera en los empleados una actitud
de resistencia al cambio, que a su vez, genera ciertos niveles de estrés en los
mismos. Es por ello que resulta de gran importancia desarrollar estrategias para
minimizar la resistencia al cambio y la indisposicion de los empleados al

momento de realizar cambios en los procesos.

Otro aspecto que genera tensién en el ambiente laboral y que puede
impactar la productividad de los empleados, es la incertidumbre ocasionada por
los cambios en las jerarquias y en los puestos de trabajo de los diferentes
niveles, especialmente los superiores. De igual manera, la estrategia mas
adecuada a seguir es la comunicaciéon pronta y clara para minimizar los rumores,
preocupaciones y estrés producto de informacion engafiosa o incluso evitar

incertidumbre debido a la falta de informacién por parte de los ejecutivos.
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CAPITULO V
CONCLUSIONES
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Conclusiones

Una vez concluida la investigacion y el andlisis de los datos, es posible
llegar a conclusiones que vienen a responder a los objetivos planteados al inicio

del estudio.

En primer lugar, se debe mencionar que las estrategias utilizadas por las
empresas para llevar a cabo procesos de fusiones o adquisiciones, no se
pueden encasillar en buenas o malas, sino que simplemente son diferentes y
responden a los diferentes objetivos que persigue cada entidad. De esta forma
fue posible analizar casos en los cuales el factor humano no era una prioridad de
los ejecutivos de la empresa adquiriente y por lo tanto las estrategias para
minimizar el impacto de la integracién en las personas fueron minimas, lo que
ocasiond resentimientos en los empleados, altos niveles de estrés e
incertidumbre, lo que si bien tuvo un efecto negativo en las personas, no
necesariamente implicé que no se lograran alcanzar los objetivos trazados, sin
embargo cabe resaltar que el malestar de los empleados afecta su rendimiento
en el trabajo, lo cual puede traer consigo consecuencias en el rendimiento

financiero esperado con el proceso de fusion o adquisicion.

Por otra parte, también se analizaron casos donde el factor humano fue
tratado con especial cuidado, dandole de esta forma una importancia alta dentro

del proceso de integracién. En este tipo de estrategia las personas se sentian
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mas a gusto con el proceso, en lugar de ser factores de problemas resultaron
ser personas que aportaron conocimiento y experiencia, logrando de esta forma
una mezcla de culturas y de empresas con una combinacion de fortalezas

provenientes de las empresas involucradas.

Los beneficios financieros percibidos por las empresas dependen también
de los objetivos por los cuales realizaron la fusion o adquisicion. Principalmente,
a través de estos procesos, las empresas logran incursionar en nuevos
mercados aprovechando la existencia de empresas mas pequefias que son

compradas, y de esta forma entrar al mercado con estructuras ya establecidas.

La expansion geografica y de mercado son objetivos que se logran alcanzar
por medio de estos procesos. Sin embargo, existen otros beneficios derivados
de los procesos de integracion, como lo es la reduccién de costos que sucede al
maximizar procesos y personal. Esta reduccion de costos permite alcanzar
diversos objetivos, como integrar dos empresas con costos elevados, una
empresa con costos competitivos que les permita enfrentarse a la competencia y
al mercado en circunstancias mas ventajosas. También puede verse como una
forma de obtener mayores margenes de ganancia o incluso puede ser como

método de sobrevivencia.

La reestructuracion de las empresas producto de fusién o adquisicion

también permite que empresas con sinergias importantes puedan integrar sus
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departamentos de investigacion y desarrollo, de esta forma aprovechan el
conocimiento que posee cada una de las entidades, reducen costos, y a la vez
pueden incrementar los presupuestos de investigacion y desarrollo para lograr
ventajas competitivas, producto de la union de ambas. Dichas ventajas se
pueden ver reflejadas en productos de mayor calidad, mejores precios y

menores costos, con lo cual puede hacer frente a la competencia.

La mezcla de las culturas es un factor que se debe cuidar con mucho
detalle, ya que de ello puede depender el éxito o fracaso del proceso de fusion o
adquisicion. Dependiendo de los objetivos que persiguen las empresas, asi sera
el cuidado que le tengan al proceso de integracion de la cultura, pero en general,
los expertos consultados coinciden en que una estrategia adecuada para el
manejo del choque cultural, la comunicacién y la incertidumbre, contribuiran

sustancialmente al logro de los objetivos de una forma mas eficiente y humana.

No hay que olvidar que altos niveles de incertidumbre suelen ocasionar
disminuciones en la productividad, problemas interpersonales y ambientes
laborales complicados, pero si se manejan estrategias adecuadas como las
descritas en el andlisis de datos, es posible minimizar el impacto del choque de
culturas y que mas bien de las diferencias surjan fortalezas que den mas valor al
proceso de integracion; aplicando estas estrategias de la manera adecuada, se
reflejara en el rendimiento financiero las buenas practicas que se tomaron en el

proceso de integracion de las culturas. Caso contrario, las empresas que no se
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ocupan del proceso de integracion de la cultura incurren en problemas mayores
con el paso del tiempo, ya que empleados desmotivados, con poca informacion
y con incertidumbre disminuiran su rendimiento y por ende pueden afectar
financieramente a la empresa, dado que no estan brindando la calidad en el

trabajo que se espera de ellos.

Dependiendo del sector de la economia a la que una empresa
pertenezca, asi de critico va a ser el factor humano. En una empresa de
servicios, el factor humano ocupa un lugar de altisima importancia, no asi en el

sector industrial.

Hay que recordar que existen tres formas principales de manejar el
aspecto de la cultura organizacional en los procesos de fusiones vy
adquisiciones. Una es que la empresa adquiriente imponga su cultura, lo que
implica algunas veces, la pérdida del conocimiento, experiencia y otras
fortalezas que la empresa adquirida poseia, y que fruto de la eliminacién de la
cultura adquirida se desperdicia. Otra forma es la creacion de una cultura
completamente nueva producto de la combinacién de las fortalezas de las
empresas involucradas. Finalmente, la menos comin es que la empresa
adquirida conserve su cultura organizacional y que mas bien sea esta la que es
adoptada por la empresa adquiriente. Segun la investigacion, las empresas
optan por aprovechar los puntos buenos de ambas culturas para implantar una

nueva cultura eliminando los aspectos negativos de ambas.
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Implantando y comunicando adecuadamente las pautas y politicas de la
nueva cultura a los empleados, se logra una mejor respuesta por parte de los
empleados, generando un rendimiento mejor de su parte, disminuyendo la
probabilidad de que el ambiente en el cual se encuentran inmersos afecte el

rendimiento financiero negativamente.

El proceso de integraciéon de las empresas involucradas y su cultura
resulta critico para el alcance de los objetivos de la empresa, es por ello que
siempre deben existir estrategias que contribuyan a minimizar los impactos
negativos que puedan surgir antes, durante o después del proceso de fusion,
todos estos resultados se reflejaran en los beneficios de la empresa y en estado
financieros de una u otra forma, eso si, como se mencioné anteriormente, el
impacto financiero se vera en el corto o largo plazo segun los objetivos de le

empresa.
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LINEAS DE INVESTIGACION

Una vez finalizado el estudio, se determind que existen aéreas que no fueron
abarcadas en el presente estudio y que se pueden investigar en trabajos futuros.

A continuacién se muestran algunas de ellas:

1. Impacto del marco juridico y legal costarricense en los procesos de

fusiones y adquisiciones de empresas.

2. Regulaciones y su impacto del sistema tributario costarricense en los

procesos de fusiones y adquisiciones.

3. Realizar un analisis financiero de una entidad que haya surgido producto

de un proceso de fusion o adquisicion, en el cual se demuestre

cuantitativamente el éxito o fracaso de dicho proceso.
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APENDICE #1
GUIA DE ENTREVISTA

Adquisicion de Empresas en Costa Rica

1. Motivos que impulsaron a la empresa para tomar la decision de

Adquisicion.

2. Motivos para incursionar en el mercado Costarricense, que aspectos
claves consideran que debe tener un pais y una entidad para ser atractivo

para inversionistas.

3. Objetivo que se busco con la fusidn, se logro dicho objetivo

4. El efecto en la rentabilidad de la empresa como resultado de la
Adquisicion. Cuales fueron las aéreas que recibieron mayor impacto.

5. La estrategia disefiada por la empresa para preparar al personal ante los
cambios ocasionados por la Adquisicion. Que tipo de herramientas como
guias, tipos de comunicacién, comunicados, charlas, sesiones de trabajo,

etc.

6. Los cambios en la cultura organizacional fueron mas dificiles de manejar.

Como prepararon al personal para enfrentar estos cambios.
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7. Las preocupaciones generales entre los empleados en el proceso de
Adquisicion. ¢Cuales fueron estas preocupaciones? ¢Coémo se
manejaron? ¢Como se mitigaron? ¢Qué efecto tuvieron sobre el

rendimiento de los empleados?

8. Factores importantes para minimizar el impacto negativo en la cultura
organizacional en el proceso de Adquisicion. ¢Qué acciones tomaron
para minimizar el impacto? ¢Quién asumié el liderazgo? ¢Cudl cultura

guedo establecida después del proceso?

9. Estrategia utilizada por parte de la gerencia para el manejo de la
incertidumbre de los empleados derivada del proceso Adquisicion.
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F&A DE EMPRESAS Y EL IMPACTO DEL FACTOR HUMANO

EN EL EXITO DE LA INTEGRACION

Juan José Alvarado (jjar85@yahoo.com)

Emmanuel Barrios (barrios_emmanuel@hotmail.com)
Jonathan Monge (jmongegomez@costarricense.cr)
Andrea Quirés (aquiros3@hotmail.com)

Introduccion

Las organizaciones y empresas, constantemente se encuentran inmersos en
una dinamica de cambio para adaptarse a los nuevos retos que los mercados y
economias del mundo presentan. Ya sea como método de supervivencia, para
alcanzar sus objetivos estratégicos o bien, para el crecimiento de la empresa o

del mercado, los ejecutivos recurren muchas veces a realizar procesos de F&A.

Las F&A son un medio utilizado por las empresas para lograr sus objetivos, los
cuales varian de acuerdo a las prioridades de cada empresa, pero en general,
se puede afirmar que buscan la expansion y el crecimiento, ya sea a través de
aumento de los activos, las ventas, disminucion de costos o aprovechamiento de
oportunidades. Una raz6n mas para realizar procesos de F&A, es la relacionada
con estrategia comercial o de mercado, como lo es la conquista de nuevos
mercados o eliminacibn de competencia, los cuales pueden llegar a ser
procesos hostiles. Existen diversas formas y estrategias para hacer crecer una
empresa sin embargo, las F&A representan una buena alternativa a través de la

inversion de capital.
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Sea cual sea la razon, las fusiones y adquisiciones siempre deben formar
parte de una estrategia de negocios, la cual debe buscar una ventaja
competitiva de largo plazo para las empresas involucradas (Sudarsanam,
1996, p. 6).
En el estudio, que da origen a este articulo, se realizé una consulta a través de
entrevistas con 10 expertos en el tema. Mediante estas entrevistas se recolecto
informacion valiosa sobre las razones por las cuales las empresas realizan F&A

en el mercado costarricense principalmente.

Razones pararealizar procesos de F&A

De acuerdo con la opinion de expertos sobre F&A en Costa Rica, las dos
principales razones por las que se desarrollan este tipo de procesos son por
expansion territorial y por expansién o consolidacion de la empresa en el
mercado (29% cada una). Estas son las razones principales, sin embargo, cabe
destacar que un porcentaje considerable de las fusiones se deben a estrategias
de reduccion de costos o busqueda de fortalecer el departamento de 1&D (14%

cada una).

Los datos anteriores muestran las razones por las cuales se realizan F&A a nivel
general sin embargo, las fusiones mas recientes en el mercado costarricense, se
deben a estrategias de grandes corporaciones por aumentar su presencia global
a través de la adquisicién de estructuras o empresas ya consolidadas en el

mercado local y centroamericano.
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Las fusiones de empresas, desde una perspectiva financiera, surgen en el
momento en que dos 0 mas empresas comienzan a realizar actividades en
conjunto y esto, normalmente, ocasiona una duplicacion de actividades en los

diferentes departamentos.

Las F&A significan ahorro y maximizacion de recursos, en muchos casos gracias
a la eliminacién de actividades duplicadas, pero también implican el incremento
de una serie de gastos como resultado de la fusidon o adquisicion. Algunos de los
gastos que se ven incrementados y que son importantes de considerar al
momento de disefiar una estrategia son aquellos de indole legal, gasto de

reestructuracion, por capacitacion del personal, financiamiento, entre otros.

Beneficios para las empresas de realizar F&A

Como se ha mencionado anteriormente, los objetivos que buscan las empresas
para realizar F&A son muy diversos y dependen de las metas planteadas por
cada uno de sus ejecutivos y gerentes. Sin embargo, los expertos coinciden en
gue existen una serie de elementos dentro de las organizaciones que se ven
particularmente beneficiados al momento de realizar un proceso de integracion

exitoso.

Estos procesos impactan, ya sea negativa o positivamente, las ventas o el

namero de transacciones de las empresas involucradas dependiendo del sector
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de la economia al que pertenecen. Es asi, como una empresa del sector
industrial podria experimentar un aumento en sus ventas, ya sea por economias
de escala o por mayor penetracion del mercado o incluso, que derivado de la
fusion se hizo efectiva la incursion en nuevos mercados, lo cual significd
aumentos en sus volumenes de venta. Por otra parte, una empresa del sector
servicios podria experimentar un incremento en el nUmero de operaciones que
realiza producto de la integracion. Y asi sucede con empresas de los diferentes

sectores.

Otro beneficio que podria resultar de un proceso de F&A es la reduccion de
costos. Esta disminucion es resultado de que al integrar dos organizaciones,
algunos puestos de trabajo se duplican, lo que al realizar una maximizacion de
los recursos, implica una reduccién en la planilla de empleados. Por otra parte,
la integraciéon de empleados de las empresas involucradas puede resultar en
una mejora de la cultura organizacional si se sabe explotar, coordinar e integrar
las fortalezas y conocimientos provenientes de cada una de las empresas. A
criterio de los expertos, la mayoria coincide en que el escenario ideal es que se
obtenga de una F&A una entidad mucho mejor, mas fuerte, eficiente y sélida que
las empresas que le dieron origen, este es un buen parametro para saber si un

proceso de integracion fue exitoso o no.

Impacto para los empleados
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Durante el proceso de una F&A, se debe considerar el recurso humano como un
factor importante de éxito sin embargo, como consecuencia de los procesos de
integracion y para el logro de los objetivos planteados, muchas veces quienes se
ven mayormente impactados son los empleados. El factor humano se ve
afectado por una serie de situaciones que giran en torno a la F&A, lo cual trae
consigo ventajas y desventajas en diferentes areas como lo son el ambiente
laboral, la cultura de la empresa anterior, integracion del personal y

comportamiento del recurso humano.

La investigacion arrojé como resultado que el elemento humano se ve afectado
por diferentes factores, estos factores deben ser considerados al momento de
realizar las estrategias para el proceso de integracion ya que, de ello depende,
en un alto porcentaje, el éxito del la F&A. Un mal manejo de estos factores
puede llevar al fracaso una integracion con mucha proyeccion de éxito, también
puede llevar a que se pierdan elementos valiosos durante la transicion, ademas

de las implicaciones emocionales y humanas.

El principal factor que impacta negativamente, tanto al empleado como a la
empresa, es la incertidumbre. El impacto radica en que si no existe una buena
comunicacién para con los empleados, estos empiezan a experimentar
sentimientos de ansiedad, de preocupacién y estrés debido a la incertidumbre
sobre su futuro con respecto a su puesto de trabajo, los cambios en los procesos

y jerarquias, la pérdida de beneficios, cambio en las politicas de la empresa a la
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gue estaban acostumbrados y en general a cambios en el entorno. Esto también
afecta la empresa, porque un empleado bajo estrés emocional disminuye su
productividad y puede llevar a ocasionar conflictos en el ambiente de trabajo y

malestar en general.

En definitiva, adquiere protagonismo el frecuentemente irracional mundo de las
reacciones humanas en un entorno cambiante. Este componente humano tiene
su mas directa manifestacion en:

-El choque Cultural,

- La incompatibilidad entre los distintos estilos directivos.

-La pérdida de personal clave.

-Pérdida de productividad derivada de la situacién de incertidumbre que se

vive después del anuncio de una fusion o adquisiciéon. (Garcia, 2002, p. 15).

Estrategias para administrar el Factor Humano

Como hemos mencionado, el factor humano es un elemento clave en los
procesos de F&A y es por ello que se debe recurrir al disefio de estrategias
adecuadas para minimizar el impacto negativo que un proceso de integracion
pueda generar en los empleados. Aunque cabe destacar que no todas las
estrategias buscan armonizar el recurso humano con el proceso, en algunas
ocasiones se han llevado a cabo procesos donde la estrategia para manejar al

personal no resulté ser el mas humano, dado que el factor humano no fue
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considerado critico. Recordemos que las estrategias dependen en mucho de los
objetivos de la organizacion, sin embargo, solo nos referiremos a estrategias

donde el personal juega un papel de importancia alto.

Se debe tener en cuenta que es importante mantener informados a los
empleados sobre el proceso de F&A gue se lleva a cabo, esto con la finalidad de
mantener un ambiente de tranquilidad y calma; de esta forma combatir y
disminuir los niveles de incertidumbre y estrés emocional que pueden sentir
como consecuencia de la integracion. En pocas palabras, la comunicacion juega

un papel fundamental en este tipo de procesos.

Si no se informase al capital humano de la forma mas adecuada sobre dicha
situacion, esto provocara en ellos una serie de comportamientos que son
perjudiciales para la integracién, tales como tension, dolores de cabeza,
insomnio, desmotivacion, aburrimiento, baja productividad, entre otros. Esta
serie de acontecimientos puede generar pérdida del capital humano clave en la

transicion de la F&A.

En consecuencia, los trabajadores pierden productividad y la empresa
rentabilidad. También puede ocurrir que, ante lo inestable de la situacion, haya
quienes prefieran abandonar la empresa, con el consiguiente riesgo de pérdida
de capital humano clave o imprescindible para la organizacion y, lo que es mas

grave, el compromiso y la lealtad de dichos trabajadores hacia la empresa puede
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verse afectados, precisamente en una etapa en la que son necesarios mas que

nunca. (Bastida, 1999, p.22).

El hecho de no considerar la importancia de informar al personal sobre el
proceso no solo afectara el comportamiento del capital humano como se
menciona anteriormente, sino que con ello se afectara el rendimiento de la
empresa temporalmente, por medio de atrasos en la producciéon y disminucion

de ventas.

Las organizaciones que mas éxito tienen a la hora de hacer que funcione una
fusion aseguran que, mediante el uso de la seleccién de empleados nuevos, la
formacion y el desarrollo, la gestion del rendimiento y las estrategias de
comunicacion, pueden eliminar el sindrome de “nosotros contra ellos” vy

reemplazarlo por una sensacion renovada de confianza, compromiso y unidad.,

Las estrategias a utilizar en procesos de F&A en los cuales se les da un alto
nivel de importancia al factor humano, segun el criterio de expertos en Costa
Rica deben contener los siguientes elementos:

1. Disefio de canales de comunicacién adecuados entre la gerencia y los

empleados, principalmente con los de la empresa adquirida.

2. Se debe de brindar proteccién, en la medida de lo posible, a los
beneficios de los que gozan los empleados antes del proceso de

integracion.
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3. Una clara comunicacion sobre la reestructuracion a realizar en los

diferentes puestos y procesos.

4. Se debe mostrar los beneficios para los empleados como resultado de la

fusion, ya se oportunidades de crecimiento profesional por ejemplo.

Una integracién que tome en cuenta estos factores al momento de disefar sus
estrategias, tendra una alta posibilidad de que sus empleados se mantengan
leales, se adapten mas facilmente a los cambios y aporten de una forma mucho

mas proactiva y productiva al alcance de los objetivos de la organizacion.

Un trato digno y humano por parte de la gerencia para con los empleados de las
organizaciones involucradas, permitird crear un ambiente positivo en torno a la
integracion, serd mas facil adaptarse a la cultura resultante y habra menos
conflictos internos beneficiandose la productividad. Esto es importante incluso
para los empleados que, por razones del negocio, deban ser despedidos. Un
trato digno y humano para estas personas provocan una actitud positiva, tanto
por parte de los que se van ya que siente que la empresa los valora, los respeta
y se preocupa por ellos, y también por parte de los que se quedan ya que ellos
tendran una actitud mas positiva hacia la F&A al ver que la empresa se
preocupa por sus empleados y que sus compaferos fueron tratados justamente

a pesar de que debieron prescindir de sus servicios.
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Aspecto Cultural en la F&A

Otro aspecto de consideracion en un proceso de F&A es la cultura de la
organizacion, ya que cada empresa tiene la propia. La cultura juega un papel
muy importante en el éxito del proceso y el mal manejo de esta se ha convertido
en uno de los mayores causantes de fracasos, ya que a nivel financiero puede

llegar a no ser considerado importante.

Las organizaciones de mas éxito atraviesan un proceso minucioso, tanto de la
cultura o culturas necesarias para impulsar la organizacién ya fusionada, como
de las principales barreras que se han de superar.

La implementacion de una cultura no es tarea facil, debe existir una planificacion
para su aplicacion de la forma mas 6ptima posible. Se debe estudiar las culturas
de las empresas a fusionar o adquirir, debe escogerse la mejor cultura a
implantar y hacer las mejoras del caso, y asi aplicarla siguiendo el procedimiento

mas adecuado.

Existen tres resultados posibles en cuanto a la cultura en un proceso de
integracion, que predomina la cultura de la empresa adquiriente, la de la
adquirida o bien nazca una cultura nueva como una mezcla de las dos. A criterio
de los expertos la mejor opcidn es la tercera, ya que se aprovechan fortalezas y

conocimientos de ambos lados lo cual genera una tercera cultura mejor.
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Si bien es cierto que el hecho de determinar cada cultura es sumamente dificil,
existen herramientas que facilitan la determinacion de la misma; ejemplo de ello
son los estudios y auditorias que se basan en la evaluacion del clima y la cultura
organizacional; con dichas herramientas los gerentes de primera linea no solo
entenderan qué es la cultura sino que les sera util para evaluar la cultura
existente y sus posibles mejoras, las cuales se podran aplicar en la generacion

de la cultura perfecta para la empresa resultante del proceso.

Si las finanzas, operaciones y el marketing constituyen ejemplos de soporte
fisico requerido para hacer funcionar a una empresa, la cultura podria ser
considerada el conjunto de su soporte l6gico: las creencias y valores que guian

a la organizacion en su quehacer diario. (Benningson, 1989, p. 622)

La fusion de culturas empresariales distintas nunca puede ser una tarea
unipersonal. Constituye una prueba al liderazgo del o los ejecutivos en sus
subordinados y exige hacer uso de todos los recursos que tenga a la mano. En
cualquier proceso de fusion, la actitud del comprador hacia los asuntos de
integracion cultural puede hacer que la operacion resulte un éxito o un fracaso.
La mejor forma de tratar los asuntos de cultura difiere segun sean los

fundamentos basicos de la fusion.

La clave del éxito de las F&A radica en el proceso de integracion y en una serie

de factores claves que lleven a cabo las empresas por hacer que la integracion
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de las mismas sea exitosa. Para ello es determinante que los miembros de la

organizacion comprendan y acepten los motivos de la fusion.

Conclusiones

Las estrategias utilizadas por las empresas para llevar a cabo procesos de F&A,
persiguen distintos objetivos por lo cual no se pueden encasillar en buenas o
malas. Es comun encontrar distintos casos en los que el factor humano es
considerado una prioridad en dichos procesos y por el contrario otros casos en
los que no se presta la atencion necesaria. Sin embargo cabe resaltar que el
malestar de los empleados afecta considerablemente en el desarrollo de las
actividades y el alcance de los objetivos planteados por los ejecutivos, lo cual
puede traer consigo consecuencias en el rendimiento financiero esperado o

alcance de las metas establecidas con el proceso de F&A.

La expansion geografica y de mercado son objetivos que en nuestro pais han
sido los casos mas comunes en los Ultimos afios, que se buscan lograr
mediante los procesos de F&A. Ademas de estos objetivos, encontramos otros
beneficios derivados de los procesos de integracion, como lo es la reduccién de

costos que sucede al maximizar procesos y personal.

La reestructuracion de las empresas producto de fusion o adquisicion también

permite que empresas con sinergias importantes puedan integrar sus
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departamentos de investigacion y desarrollo, de esta forma aprovechan el
conocimiento que posee cada una de las entidades, lo cual viene a convertirse
en una ventaja competitiva en el mercado ante las empresas competidoras que,
en muchos casos se ven limitadas a desarrollar este importante departamento
dado los costoso que es sostenerlos y en la muchos casos los recursos

escasean.

La mezcla de las culturas es un factor de gran peso ante un proceso de F&A ya
gue una adecuada estrategia para el manejo del choque cultural, la
comunicacion y la incertidumbre, contribuirdn sustancialmente al logro de los

objetivos de una forma mas eficiente y humana.

El manejo de la cultura organizacional en los procesos de F&A, es un aspecto de
suma importancia, ya que en la teoria encontramos distintas formas de hacer
frente a dicho tema en estos procesos. Es cierto, como menciona la teoria, que
la forma 6ptima de tratar este aspecto ante un proceso de integraciéon, es la
creacion de una cultura completamente nueva producto de la combinacién de las
fortalezas de las empresas involucradas; esto con la finalidad de que ninguna de
las dos empresas sienta que pierde su identidad y al mismo tiempo tomando lo

bueno y desechando lo malo de ambas.

El proceso de integracion de las empresas involucradas y su cultura resulta

critico para el alcance de los objetivos de la empresa, es por ello que siempre
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deben existir estrategias que contribuyan a minimizar los impactos negativos que
puedan surgir antes, durante o después del proceso de fusionQ, todos estos

resultados se reflejaran en los beneficios esperados por la empresa.

Se espera que los resultados de la presente investigacion aporten conocimientos
frescos sobre el tema de las F&A y el aspecto cultural, y a la vez permita facilitar
el conocimiento adquirido a aquellas personas quienes en alguna ocasion
tengan la gran oportunidad de investigar sobre el tema.
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