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UN MODELO PARA EVALUAR EL IMPACTO SOBRE
LOS RECURSOS HUMANOS DE LAS
FUSIONES/ADQUISICIONES

Neira Fontela, E.

1. INTRODUCCION

Una de las dificultades que complican
nuestra comprensién de las dindmicas y resulta-
dos de las fusiones/adquisiciones proviene de los
diferentes tipos existentes, cada uno de los
cuales conlleva problemas distintos en la planifi-
cacidn de la precombinacién y, mds tarde, en la
consolidacién que sigue a la integracidn.

Por ejemplo, desde una perspectiva estraté-
gica, una fusién/adquisicién puede utilizarse
para lograr una mayor diversificacion, alcanzar
nuevos mercados, integrarse verticalmente, etc.
En adquisiciones conglomeradas, donde la meta
es una integracién financiera antes que operati-
va, los procesos y resultados para las personas
implicadas pueden ser muy diferentes de las
fusiones cuyo objetivo principal sea ganar
sinergias operativas entre dos empresas del
mismo sector (Lubatkin, 1983). Cada tipo
implicard, pues, diferentes dindmicas y siner-
gias. Sin embargo, varias razones hacen que las
fusiones/adquisiciones de tipo conglomerado se
vean criticamente. Dos primarias son: (a) el
nivel de complejidad afiadido que la alta direc-
cién tiene que tratar al operar en diferentes
negocios, y (b) la imposibilidad virtual de
imponer politicas de negocio uniformes entre las
divisiones de una empresa no-relacionada en alto
grado (Hall, 1987).

De acuerdo con esto, las intervenciones
directivas en empresas adquiridas serdn mds
efectivas cuando los directivos de la empresa
matriz estén familiarizados con el producto, el
mercado y las caracterfsticas técnicas de la
empresa blanco (Bettis y Hall, 1982).

2. DIMENSIONES DEL. MODELO
PROPUESTO
Aunque mucha de la literatura sobre fusio-

nes/adquisiciones sugiere que estas combinacio-
nes son homogéneas en su naturaleza y, general-
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mente, tienen lis mismas repercusiones para las
empresas v oosus recursos  humanos,  existen
diterencias entre gmhos fendmenos que van mis
alld de las puramente semdnticas,

Una primera diferencia tiene que ver con
el grado de cooperacion e interaccidn entre los
participantes. En esta linea, en general, las
tusiones parecen conllevar un mayor grado de
colaboracidn entre las empresas integradas que
las adquisiciones. MACE y MONTGOMERY
(1962, p. 3-4) afirman: "Parece que el término
fusion” tiene un cardeter inofensivo que no
posee el de “adguisicidn’. Como un gjecutivo
sefiala: “Las razones pary la diferencia no estdn
claras, pero la direccidn se encuentra cémoda en
el caso de una tusion de intereses mutuos. Ser
adquirido connota algo malo”.

Por otra parte, KREKEL, Van der
WOERD y WONTERSE (1969) han asociado
ambos tipos de combinaciones con el tamafio de
[as empresas participantes. Seguin esta perspecti-
va, las tusiones tienden & implicar empresas de
tamario similar; mientras que, en las adquisicio-
nes, una empresa suele ser mds grande y pode-
rosa que la otra. Sin embargo, esta variable
resulta secundaria, siendo el factor clave el
grado en que una empresa se espera que ceda su
independencia a la otra.

Para propdsitos analiticos, un modelo que
sea capaz de evaluar el impacto en los recursos
humanos de las fusiones/adquisiciones debe
considerar cinco dimensiones, que varin consi-
dergblemente de unas combinaciones a otras:

aj el propisito estratégico dominante que subya-
ce a la decisién,

b) el nivel de eficacia y eficiencia de ambas
empresas {0 de la adquirida),

¢) el grado de amistad versus hostilidad implica-
do en la combinacién,

dy la torma y el nivel de integracién buscado
después de la amalgama,

e} la intensidad del impacto en directivos y
empleados,

Junto al impacto en los recursos humanos,
otros resultados del modelo —no considerados
en este trabajo— son: (a) la intensidad de las
intervenciones directivas en el perfodo postcom-
hinacidn, (b) la intensidad del conflicto entre las

culturas de ambas organizaciones.

2.1. PROPOSITO ESTRATEGICO

Un punto de partida dtil para examinar el
objetivo estratégico de las fusiones/adquisiciones
viene dado por la siguiente clasificacion de
cinco tipos bdsicos:

a) Horizontal. Esta integracién ocurre
cuando las empresas combinadas fabrican y ven-
den productos similares o estrechamente relacio-
nados destinados al mismo mercado geogrifico.

b) Vertical. En este caso, las dos empresas
tienen previamente a la combinacién una rela-
¢ién comprador-vendedor, real o potencial,
Consecuentemente, la integracion puede ser
hacia atrds o hacia adelante, segin que la em-
presa considerada adquiera a un proveedor o a
un distribuidor de sus productos.

Para HOPKINS (1983), las fusiones/ad-
quisiciones de naturaleza vertical tienen un obje-
tivo defensivo, pues tratan de reducir la incerti-
dumbre de su entorno y ejercer mds control
sobre sus operaciones.

¢) Extension de producto. Se da cuando las
empresas participantes estdn relacionadas funcio-
nalmente en la produccidn y/o distribucién, pero
venden productos que no compiten directamente
unos con otros. Este tipo de combinacién se
denomina, a menudo, diversiticacién concéntri-
ca. A veces, la distincidn entre una extensién de
producto y una fusién/adquisicién horizontal es
bastante sutil.

d) Extension de mercado. Ocurre cuando
las empresas integradas fabrican los mismos
productos, pero los venden en mercados geogra-
ficos diferentes. Con frecuencia, la distincién
entre fusiones de extension de mercado y de
productos es muy tenue.

e) No relacionada. Implica 1a combinacion
de dos empresas en esencia desconectadas. La
integracién no-relacionada se conoce, general-
mente, como diversificacion conglomerada.

La razén argiiida para realizar integracio-
nes de tipo comglomerado es que la combina-
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cign facilita la entrada a una industria atractiva,
al tiempo que reparte el riesgo de la empresa
(Hopkins, 1983).

Es importante sefialar que aunque la FTC
argumenta que estas cinco categorfas son mutua-
mente excluyentes, en realidad muchas fusiones-
/adquisiciones no son tipos ‘puros’, sino que
contienen elementos de dos o mds categorias,
como sucede frecuentemente cuando una empre-
sa (o las dos) tiene varios negocios y/o subsidia-
rias.

En tales casos, las estrategias empleadas
por la empresa adquirente para integrar las
diversas divisiones de la adquirida, y sus ramifi-
caciones para las personas implicadas, pueden
variar considerablemente.

2.2. NIVEL DE EFICACIA Y EFICIENCIA

DE LAS EMPRESAS

Incluso en el caso de adquisiciones no
relacionadas, en las que se puede esperar un
nivel de cambios minimo en las empresas parti-
cipantes, la integracién puede concluir en modi-
ficaciones intensas, sobre todo en la empresa
blanco, si la compradora cree que la adquirida
puede mejorar su nivel de eficacia y eficiencia
(Perry, 1986).

2.3. GRADO DE AMISTAD U HOSTILI-

DAD

Aunque cualquier forma de fusién/adquisi-
cién es probable que cree problemas y dificulta-
des a las empresas y sus empleados, ciertos
tipos de integracién pueden generar mds dificul-
tades que otros.

Las combinaciones estratégicas también
pueden ir de tomas abiertamente hostiles a
consolidaciones amistosas. En absorciones
hostiles, el impacto potencial sobre la organiza-
cién adquirida y sus miembros tenderd a ser
mds severo que en combinaciones mds coopera-
tivas.

PRITCHETT (1985) ha identificado cuatro
categorfas amplias en base al continuo ‘coopera-
tivo-adverso’: (a) rescates organizativos; (b)
colaboraciones; (c) situaciones contestadas; y (d)
asaltos. En este marco, un rescate representa el
extremo mds cooperativo, mientras que el asalto
conlleva el mayor nivel de hostilidad.

a) Rescate organizativo, por ¢l que una
empresa trata de ayudar a otra. PRITCHETT
(1985) ha identificado dos formas bdsicas de
rescate: la salvacién financiera y la opcidn
amistosa a una toma hostil.

En una operacidn de salvamento financie-
10, la empresa en diticultades busca activamente
una fusion/adquisicién para afianzarse tinancie-
ramente.

Aunque suele haber un sentimiento de
alivio posterior al acuerdo de integracion, pues
la empresa podrd sobrevivir, la seguridad logra-
da en razén del apoyo financiero de una empre-
sa matriz fuerte puede experimentarse inicamen-
te a corto plazo, ya que en el esfuerzo por
reflotarla, la compradora puede cerrar plantas,
vender divisiones, etc. Ademds, dado que
generalmente se hace responsable del pobre
rendimiento de la empresa adquirida a su direc-
cidn, a un mimero significativo de directivos se
le puede "pedir cortésmente que deje la empre-
sa’.

La investigacion sugiere que las fusiones-
/adquisiciones son mecanismos ttiles a través de
los cuales el mercado reemplaza a directivos
incompetentes (Mandelker, 1974).

La marcha de los directivos puede generar
en los empleados, incluso si sus puestos no
estdn directamente afectados, un profundo
sentimiento de inseguridad e incertidumbre,

El rescate por un ’caballero andante’, en
contraste, no significa que la empresa adquirida
esté en dificultades financieras; sino unicamente
que busca evitar su adquisicién por un ‘enemi-

1]

go’.
Puesto que la presidn temporal rara vez

permite un andlisis pausado y cuidadoso de la
situacidn, estas tomas amistosas a menudo dan
lugar a numerosas sorpresas post-combinacion.
En efecto, muchos de estos rescates son absor-
ciones disfrazadas, en las que si bien existe la
posibilidad de que la empresa compradora
permita a la adquirida operar auténomamente.
como antes de la adquisicion, en muchos casos
no ocurre.

b) Colaboracion. De acuerdo con PRIT-
CHETT (1985), en muchas tusiones/adquisicio-
nes subyace un clima de colaboracién, una
atmdsfera de respeto y comprension mutua entre
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Jas partes. En estos casos, el énfasis en las
negociaciones previas se centra en legar a un
acuerdo adecuado para los participantes.

Estas combinaciones, sin embargo, tam-
hién pueden crear problemas y dificultades &
nivel humano. Como generalmente se asume
que los empleados comprenden la importancia
del acuerdo, la forma en que se comunica la
conselidavion con frecuencia no es adecuada.
Como resultado muchas fusiones/adquisiciones
iniciadas en un clima de colaboracidn concluyen
con problemas a causa de la ineficaz actuacidn
directiva.

¢i Combinacion contestada. Se caracteriza
por un nivel creciente de resistencia por parte de
la empresa adquirida y por negociaciones agresi-
vis, cargadas de tensidn y ansiedad, aunque no
tante como fos asaltos,

Una comhinacidn contestada puede produ-
cirse por dos motivos. En primer lagar, cuando
sébo una de fas organizaciones tiene interés en la
consumavion de la integracidn, Segundo, cuando
lus dos empresas desean acuerdos bastante
diterentes,

La evidencia empirica sugiere que, al con-
trario de la teorfa de la ‘empresa que fracasa’,
los blancos favoritos para adquisiciones contes-
tadas son empresas rentables, bien dirigidas y
frecuentemente lideres en sus mercados y pro-
ductos principales (Conn, 1976).

Aungue es bastante comin que ambas
empresas emerjan de este tipo de combinacién
relativamente satisfechas con el compromiso
alcanzado, Ia lucha por el poder tiende a preci-
pitar una pérdida de productividad durante las
negociaciones y un notable enfrentamiento entre
las empresas y sus miembros.

d) Asalto. Es la forma mds adversa de
adquisicion, una toma  hostil de una empresa
por otra, gue produce el mayor grado de incerti-
dumbre y resistencia.

La respuesta comin a los asaltos consiste en
el intento de la direccidn de 1a empresa a adqui-
rir de crear antagonismo entre sus empleados,
accionistas y demds hacia el asaltante. La em-
presa blanco generalmente disefia una variedad
de defensas, en casos desesperadas, para evitar
tales tomas (Berg, 1984).
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2.4. ESTRATEGIAS DE INTﬁGRACI(')N Y
NIVEL DE ASIMILACION DESEADO
Después de una fusién/adquisicion siempre

resultard algin grado de integracién entre las

empresas participantes.

Los investigadores del Center for Eftective
Organizations (Siehl, Ledford y Siehl, 1986),
han propuesto cuatro estrategias de integracion
hdsicas, que comienzan a crear una visién
contingencial de la post-combinacicn:

a) Pillgje vy saqueo: La empresa comprado-
ra asalta a una empresa blanco y reemplaza
todos sus sistemas culturales, estratégicos y
operativos por los suyos propios. La meta
principal es maximizar los beneficios tan rapida-
mente como sea posible. Este enfoque se piensa
que resulta potencialmente efectivo en adquisi-
ciones horizontales y en extensiones de producto
y mercado, ya que la empresa compradora tiene
experiencia del negocio relevante.

En adquisiciones verticales y no-relaciona-
das, el enfoque ‘pillaje y saqueo’ no parece
viable, pues la falta de experiencia del compra-
dor hace que necesite de las capacidades de
direccidn y tecnoldgicas de la empresa blanco.

b) Soportada una noche: Una empresa
adquirida se divide en partes que son, luego,
desinvertidas o integradas de acuerdo con las
necesidades. Este enfoque se asocia a las opera-
ciones de conglomerado.

Se argumenta que esta técnica es potencial-
mente efectiva en adquisiciones verticales y no
relacionadas, ya que puede proporcionar a la
empresa compradora recursos y activos especi-
ficos. Serd menos efectiva en adquisiciones
horizontales y extensiones de producto y de
mercado, donde presumiblemente habrd necesi-
dad de una integracién mds completa.

¢) Cortejo, sélo amigos: Conforma una
combinacion amistosa, que permite que existan
diferencias culturales y operativas entre las
empresas. La meta principal es lograr una
relacion de trabajo eficiente entre las dos empre-
sas mds que una integracién completa.

Los investigadores sugieren que esta forma
generalmente resultard inefectiva en fusiones
horizontales.
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A veces una estrategia de integracién mini-
malista puede ser bastante exitosa, especialmen-
teen adquisicionesno relacionadas.

d) Amor y matrimonio: Se centra en la
consolidacion completa de las dos empresas.
Los esfuerzos de integracién estarfan orientados
hacia una asimilacion de los dos sistemas de
operaciones. Aunque supone un proceso bastante
consumidor de tiempo y dificil de manejar, este
enfoque se piensa potencialmente efectivo en
fusiones horizontales y extensiones de producto
y de mercado, pero menos efectivo en fusiones
verticales y no relacionadas.

Aunque la idea comin subyacente a una
fusién/adquisicién sugiere que las dos empresas
se asimilan totalmente, existen varios niveles de
integracién: (a) financiera, o de bajo nivel; (b)
estratégica, o de nivel medio; y (c) operativa, en
cuyo caso habrd una fuerte integracién (Buono
y Bowditch, 1989).

A nivel funcional, cada drea de las organi-
zaciones fusionadas necesita ser evaluada para
determinar el nivel apropiado de integracion
postcombinacion. En un extremo del continuo,
las diferentes funciones pueden mantenerse
separadas; en tal caso los cambios de personal
serdn mfnimos y el control ejercido limitado.

En el otro extremo, las funciones similares
pueden ser totalmente consolidadas en una tnica
unidad. Esta situacién implica cambios impor-
tantes, generalmente para la empresa adquirida,
a nivel de reducciones del nivel de empleo y
control de las operaciones.

En un ‘terreno medio’, las empresas pue-
den ser integradas coordinando funciones y
tijando gufas claras para la cooperacién.

Analiticamente, el nivel de integracién de
las funciones depende de dos variables: (a) su
importancia estratégica; y (b) la facilidad con
que la integracién puede ser alcanzada.

Como norma general, las funciones que
son criticas para la estrategia de la empresa y
que son relativamente sencillas de integrar
deberfan consolidarse; las periféricas y diffciles
se deberfan mantener separadas.

Los estuerzos de integracion y consolida-
cién son parte de un proceso que se puede
extender a lo largo de varios afios (Quinn,
1980), en el que no siempre resulta claro donde,

cuando y como hacer los cambios necesarios
para la integracion.

2.5. IMPLICACIONES SOBRE LOS RE-
CURSOS HUMANOS

La dltima dimensicon, resultante del efecto
de las anteriores, es el impacto de la fusiGn/ad-
quisicién en los recursos humanos de las empre-
sas participantes. Los aspectos que se consideran
atafien a: (a) el nivel de retencin del personal
directivo; (b) la tasa de marcha en el estamento
operario; (c) la tension o estrés sentido por los
individuos; (d) la incertidumbre que experimen-
tan; (e) la productividad; (f) la satisfaccion; y
(g) otros comportamientos disfuncionales,

3. MODELO PROPUESTO

Una representacién gréfica del modelo que
se propone se recoge en el cuadro 1.

A nivel global, el propésito estratégico de
la combinacidn es un determinante significativo
de la estrategia de integracién y del nivel de
asimilacién deseado.

En gran medida, los mayores niveles de
integracién tienden a ser caracteristicos de
aquellas combinaciones, tales como fusiones/ad-
quisiciones verticales u horizontales, donde se
desean varias sinergias operativas. Asf, por
ejemplo, los asaltos horizontales no se dan con
propdsitos financieros tinicamente; antes bien,
generalmente implican un intento de asimilar a
la otra empresa en las operaciones de la matriz.

Cuando se desean sinergias financieras,
tales como reduccién de riesgo a través de Ia
diversificacion (Steiner, 1975) 0 acceso a acuer-
dos financieros mds favorables (Lubatkin,
1983), la situacién es mds probable que sea la
adquisicidn de una empresa no relacionada, con
un nivel de integracidn deseada de ambas enti-
dades relativamente bajo (Shrivastava, 1986).
En tales casos, las operaciones de la empresa
adquirida pueden mantenerse relativamente
auténomas, centrandose la integracidn tnica-
mente en los sistemas financieros y contables
(Wallum, 1980). Aunque el propdsito estratégi-
co de la combinacién tiende a determinar el
nivel de integracién buscado, incluso las adqui-
siciones no relacionadas pueden concluir con
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cambios signiticativos en la empresa blanco, si
la compradora cree que la adquirida  puede
mejorar su nivel de eficacia y eficiencia (Perry,
1986).

Del mismo modo, el grado de hostilidad
también incide en el nivel de integracion. Pero
aiun mds, las combinaciones de los dos factores
—propdsito estratégico y nivel de colabora-
cion—  genera un patrén de estuerzos de inte-
gracitn probables.

Cuando se actia con un enfoque de asal-
tante en una diversiticacidn conglomerante, el
resuitado puede ser una toma tinanciera, en la
que la meta de la adquisicidn es liquidar la
empresd.  Especialmente si la adquirida estd
subvalorada —el valor de sus activos es mayor
que el valor de mercado—, los especuladores
pueden comprar la empresa, despedir emplea-
dos, vender las plantas y equipos (Hirsch,
1987). Esta tilosoffa, seguida por inversores y
asaltuntes, plantea una realidad dura para los
empleados v directivos de la organizacion
adquirida, puesto que no hay deseo real de
combinar o integrar a la empresa con la matriz.

Las tentativas financieras han devenido
crecientemente controvertidas. Los especulado-
res las apoyan, como una forma de aumentar el
valor para los accionistas. Los criticos describen
¢l proceso como "una evolucidn darwiniana al
revés” —antes que contribuir a fa evolucién del
sistema empresarial—, estas tomas tinancieras
reducen las operaciones organizativas a meros
fragmentos de lo que una vez fueron (Behr y
Vise, 1986).

El propdsito estratégico y el grado de
hostilidad, a través del nivel de integracion,
afectardn significativamente a la retencién de
miembros clave, la importancia dada a los
recursos humanos de la empresa adquirida, y la
preocupacion por las personas. Por ejemplo, en
las fusiones horizontales, que generalmente
tratan de lograr economfas de escala significati-
vas y eficiencias operativas mediante la integra-
cidn de departamentos y funciones similares
{Hopkins, 1983; Imberman, 1985)), se dardn
niveles de rotacidn de la alta direccion mds
clevados que en las combinaciones de tipo
conglomerado. Esta misma tendencia reductora
parece mantenerse para directivos medios,
supervisores y personal operativo en puestos que

[ZCI ¢
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se solapen.

La mayor retencion de personal directivo
clave en adquisiciones no-relacionadas, resulta
de que la empresa compradora no puede permi-
tirse el lujo de perder la experiencia de producto
y mercado de la direccion actual (Pitts, 1976).
Especialmente si la direccion de la empresa
compradora no estd familiarizada con el negocio
de la organizacién adquirida, es probable que se
tomen medidas para retener a este personal
(Walsh, 1988).

Ademds, en estas situaciones, los miem-
bros organizativos légicamente esperan la pérdi-
da de la identificacion de su empresa, cambios
en las relaciones y transferencia de empleados a
nuevas localizaciones. Tales expectativas tienen
un efecto determinante en como los empleados
ven la combinacién. Sin embargo, aunque esta
dindmica tiende a intluir en como los empleados
responden inicialmente a las fusiones/adquisicio-
nes, la forma en que se toman las decisiones de
integracion, se comunican a los empleados y se
implantan tienen el impacto mayor en su res-
puesta a largo plazo.

Cuando una empresa adquiere a otra que
actua en dreas de negocio diferentes, la meta es
una diversificaciOn financiera antes que el logro
de una fuerte integracion operativa, por lo que
los empleados de ésta tienden a sentirse razona-
blemente seguros de que su empresa permanece-
rd intacta.

Los rescates y colaboraciones son relativa-
mente bien recibidos por la empresa adquirida si
bien, incluso en situaciones relativamente amis-
tosas, es probable que haya resistencia pasiva a
los cambios organizativos, a las nuevas politi-
cas y procedimientos.

En el otro extremo, las combinaciones
contestadas y asaltos generalmente producen
niveles elevados de antagonismo, interacciones
adversas y oposicion prolongada durante el
periodo posterior.

Las ramificaciones de los cuatro enfoques
anteriores en los recursos humanos parecen
bastante obvias. Las dos dltimas orientaciones
generardn mayor tensién y tendrdn repercusio-
nes mds severas, especialmente para la direccién
y empleados de la empresa adquirida, que las
dos primeras. Sin embargo, éste no es siempre
el caso, pues los enfoques inicialmente favora-



Revista Europea de Direccién y Economia de la Empresa, Val. 1, N° |

bles precisan de intervenciones directivas bien
enfocadas para influir positivamente en la forma
en que las personas reaccionan a la combina-
cién. Si no se llevan a cabo eficientemente, la
tensién entre las empresas, cada vez mayor,
puede llevar a interacciones bastante hostiles
entre los diversos grupos de empleados.

4. CONCLUSIONES

Desde una perspectiva de direccion, hay
una necesidad significativa de ir mds alld de las
consideraciones estratégicas y financieras 'per
se’ y de examinar la dindmica organizativa y los
problemas de recursos humanos que emergen en
los procesos de fusion/adquisicion.

Aunque hay procesos, incertidumbres y
tensiones bdsicas que caracterizan todas las
fusiones/adquisiciones, el modelo sugiere que la
naturaleza exacta del proceso y la magnitud de
las ambigiiedades y tensiones sentidas por los
miembros organizativos pueden variar de acuer-
do con el tipo de combinacién en cuestién. Su
comprensidn se aliviard a través de intervencio-
nes y sistemas de apoyo apropiados.

Como seifiala el modelo propuesto, la refle-
xién sobre las dimensiones subyacentes a la
fusién/adquisicién debe constituir el punto de
partida. So6lo la caracterizacién adecuada del
tipo concreto de integraci6n, permitird la toma
de decisiones post- combinacién efectivas.
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