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Resumen

En los ultimos afios el furor de las fusiones y adquisiciones (M&A) ha dejado a
las organizaciones con un sabor amargo. Los estudios realizados muestran
que mas del 75%' de las mismas han fracasado en la obtencién de las
sinergias buscadas. Aunque mucho se ha estudiado al respecto desde el
ambito econdmico financiero, las razones reales de tal fracaso estarian
asociadas al ambito socio cultural y los recursos humanos. Este estudio busca
presentar los motivos detras del choque cultural que se genera en un proceso
de fusién/adquisicion y como prepararse para minimizar el impacto a través del

analisis de distancias culturales y una propuesta de una agenda de integracion.

Palabras claves

Fusiones y Adquisiciones (M&A). Integracion. Due Dilligence. Cultura

Organizacional. Choque cultural.

! Siegenthaler, Paul. Perfect M&As The Art of Business Integration (2009)
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Prefacio

La eleccion del tema de una tesis de Maestria es tan dificil como el desarrollo
de la misma. En mi caso en particular, no fue el tema lo dificil de seleccionar
sino mas bien el enfoque. Con muchos afios de experiencia en fusiones y
adquisiciones especialmente en el area de contabilidad y finanzas, nunca habia
explorado la parte humana de las operaciones de M&A. Por esta razén, me
encontré con la necesidad de explorar desde lo académico cual es el impacto y
las consecuencias que posee un proceso de este tipo en las personas.
Saliendo de mi zona de confort dentro de las ciencias econdmicas, y
basandome en las teorias sobre Cultura Organizacional, Estilos de Liderazgo y
Procesos de Integracidn en contextos de Post Adquisicion de las ciencias
humanisticas, tuve la oportunidad de tomar un caso real de fusién/adquisicion
desarrollado en un contexto temporal de tres afios aproximadamente para ver
inicialmente como se desarrollo el proceso de integracion, cual es la situacion
actual y qué podria haber salido mejor. Pudiendo acceder mediante entrevistas
con las partes involucradas, y con un marco teérico de referencia extenso, la
intencion de esta tesis es poder generar una agenda de cambio e integracion
que minimice el impacto negativo que puede tener un proceso de
fusién/adquisicion en las personas.

Sin ser un experto en el tema, he tratado de ser muy profesional y lo mas
responsable posible como ser humano, y considerando la sensibilidad de la
tematica seleccionada, hoy me siento en un mejor lugar para entender el
proceso como un todo. Muchas veces la formacion profesional no nos permite
ver mas alla de nuestros conocimientos técnicos, por esta razéon es que haber
escrito esta tesis es tan importante en mi desarrollo de carrera, porque
considero que me ayudo a ver la parte mas critica detras de un proceso de
fusidn/adquisicion y gracias a esto, espero poder colaborar en el futuro con el
proceso de integracion cultural ademas de seguir trabajando en la obtencion de

las tan esperadas sinergias, economias de escala y beneficios econémicos.
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1. Introduccion
1.1. Introduccion al tema

Fusiones y Adquisiciones (M&A como abreviacion de sus siglas en inglés),
provee a las compaiiias crecimiento, mayores ingresos, nuevas capacidades,
tecnologias y productos, entrada inmediata a nuevos mercados, reduccion de
costos mediante la consolidacidon de recursos, diversificacion, economias de
escala, entre otras. Es una de las ramas mas complicadas en finanzas por que
involucra muchas disciplinas. A diario escuchamos noticias sobre compafiias
que cambian de duenos, que se fusionan o que venden parte de sus unidades
de negocios. Pero vender o comprar compafias suele tomar muchas formas,
crear escenarios totalmente diferentes, aun cuando existen compafias que se
dedican especialmente a esto cada trato es diferente del anterior y son muchas

las consideraciones a tener en cuenta.

Muy frecuentemente por el optimismo que genera la fusidon o adquisicion, se
pasan por alto los desafios que la misma operacion genera. Desde el choque
cultural, las diferencias de estilos de gerenciamiento y la resistencia al cambio,

muchos son los problemas que pueden surgir en la etapa de post adquisicion.

Aunque sobre el proceso de M&A existen guias asociadas al paso a paso de la
valuacion del negocio, calculo de los costos de la adquisicion, integraciéon de la
contabilidad o de los sistemas de comunicaciones, etc., poco existe escrito o
hecho en el ambito de como realizar una integracion cultural sin sobresaltos.
Debemos considerar porqué el proceso de integracion puede fallar, muchos
casos nos dejan pruebas de que las chances de una fusidon o adquisicion
exitosa son bajas salvo que la integracion cultural sea efectiva. Muchos se
focalizan en una sola parte de la ecuacion, otros aun habiéndose enfocado en

el componente humano han fallado por considerarlo a destiempo.

¢ Cual es el costo de fallar? Oportunidades perdidas, caida del valor de las
acciones (en compafias publicas), la posibilidad de que las relaciones con los
clientes se recientan, pérdida de confianza de los empleados, frustraciones,
ansiedad, pérdida de conocimiento por la salida de recursos humanos valiosos

la ausencia de la sinergia esperada con la fusion.
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“Las industria de las telecomunicaciones es la mas excitante y dinamica que
veremos en nuestras vidas, los cambios rapidos y dramaticos a nuestro
alrededor han creado tremendas oportunidades para aquellas compariias que
estan dispuestas a aprovechar el momento. La propuesta de GTE de
fusionarse con Bell Atlantic va a funcionar en este entorno porque capturara
tales oportunidades emergentes de una manera mas eficiente que si
tuviésemos que hacerlo por separado. El desafio al que nos enfrentamos, por
supuesto, a medida que nos acercamos a una fusion total es unir dos fuertes y
dinamicas compafiias en una Sola que pueda continuar creciendo y
evolucionando sin perder el sentido. Para lograrlo, debemos no solo fundir
nuestro gerenciamiento y nuestras operaciones, si no también nuestra cultura y
nuestros estilos de trabajo.” Chuck Lee, Chairman and CEO GTE, sobre la

fusidon de GTE y Bells Atlantic -1998 (hoy Verizon), traduccion propia.
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1.2. El problema

La falta de gestion de la parte "soft" durante el proceso de integracion ha sido
mencionada como una de las principales razones detras del fracaso de una
fusion (M&A). Por lo general, se hace demasiado hincapié en los factores
financieros y econdmicos "duros", mientras que los problemas y actividades de
recursos humanos (lado soft de la ecuacion) se estan descuidando en la fase
de planificacion de la integracion porque se consideran dificiles de gestionar.
En su lugar, se da prioridad a los temas que parecen mas criticos bajo las
presiones del tiempo y de los recursos, tales como retener clientes o las
decisiones de la cartera de productos. (Kusstatscher & Cooper 2005). Sin
embargo, la gestion de las emociones y expectativas de los empleados es de
suma importancia. La alta incertidumbre tras el anuncio de la fusion,
combinada con una mayor carga de trabajo y una comunicacion disminuida,
crea un terreno eficaz para una variedad de diferentes emociones y
sentimientos negativos como el miedo y la ansiedad, el estrés, la inseguridad,

la frustracion, la verglenza y la depresion.

Es dable mencionar que también existen emociones positivas, especialmente si
se considera que la empresa compradora tiene un mejor rendimiento. Sin
embargo, la reaccion mas comun, especialmente del lado adquirido, se llama
"sindrome de fusion", refiriéndose a la actitud defensiva frente al cambio. Este
tipo de alboroto emocional tiene varias consecuencias, generalmente negativas
(por ejemplo, disminucidén de la motivacién y la satisfaccion en el trabajo,
pérdida de personal clave, aparicion de rumores, aumento de la conflictividad y
el estrés) que, si no se gestionan adecuadamente, pueden conducir al fracaso

de la fusion. (Kusstatscher & Cooper 2005).

Sin embargo, se ha afirmado que la existencia de emociones como la
esperanza y la alegria pueden, de hecho, deshacer la influencia de las
emociones negativas. Segun Kusstatscher® en su trabajo sobre emociones
positivas (2015), "cuantos mas empleados experimenten emociones positivas,

mejor podran ser capaces de lidiar con las emociones negativas inevitables

? Kusstatscher y Cooper. Managing emotions in Mergers and Acquisition. (2005)
? Kusstatscher, Verena. Cultivating positive emotions in Mergers and Acquisitions. (2015)



Integracion Cultural en una Adquisicion o Fusién Universidad Torcuato Di Tella
Karina Sanchez MBA, 2017

que vienen junto con una fusién o adquisicién, sus cambios, incertidumbres y

desafios".

Sin embargo, el cultivo de emociones positivas en el contexto post-adquisicion
se considera una tarea bastante dificil, convirtiéndolo en un contexto desafiante
para el establecimiento de la confianza debido al predominio de emociones
negativas como resultado de la imprevisibilidad de la situacion, un aumento de
los niveles de incertidumbre, y un mayor riesgo de interpretaciones erroneas
(Stahl & Sitkin 2015*, Kusstatscher 2015°).

En la fase de integracidon posterior a la adquisicion, hay motivos diversos y
conflictivos que deben resolverse antes y durante la integracion (Hassett 2011°,
Shrivastava 1986).

A nivel personal, tras el anuncio de la adquisicion, los rumores de posibles
despidos comienzan a extenderse rapidamente, absorbiendo una gran cantidad
de energia de los empleados, lo que reduce el rendimiento y la productividad.
Como resultado, las emociones como el miedo y la traicién surgen facilmente.
En esta etapa, el personal pasa por un cuidadoso analisis individual de riesgo

de permanecer o salir de la empresa.

Bajo condiciones con altos niveles de confianza, los acuerdos se pueden
alcanzar mas rapidamente y se facilita el consenso. Esto es resultado de la
reduccion de las asimetrias de informacion debido al aumento de la apertura y
la actividad en el intercambio de informacién importante (Zaheer, McEvily y
Perrone, 1998%).

lida Puro® cita en su trabajo de 2016 cuales son aquellos impulsores de una
integracion post-adquisicion exitosa y nos muestra que a nivel general, se han
identificado diferentes factores de éxito en la integracion posterior al M&A.
Sobre la base de la investigacion previa y la literatura, la autora selecciona
algunos factores esenciales para el éxito de la integracién posterior a la
adquisicion:

» Estrategia de integracion coherente

* Stahl y Sitkin. Trust in Mergers and Acquisitions. (2005)

° Kusstatscher, Verena. Cultivating positive emotions in Mergers and Acquisitions. (2015)
® Hassett, M. Managing the Integration Process. (2011)

7 Shirastava, P. Post Merger Integration. (1986)

# Zaheer y otros. Does Trust Matter? (1998)

® Puro, Tida. The art of building trust via e-communication channels. (2016)

10
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* Medidas alineadas

* Velocidad de implementacion de la estrategia de integracion
* Nivel y calidad de comunicacion

* Fortaleza del equipo de integracién

* Gestion de las diferencias culturales

e Confianza

En primer lugar, la estrategia de integracién debe estar bien definida,
personalizada de acuerdo a las caracteristicas de ambas partes, y debe
llevarse a cabo con bastante antelacién, no cuando la integracion ya debe
iniciarse (Epstein 2004)'°. Por otra parte, las organizaciones deben mantener la
mente abierta sobre la estructura de las mismas y no centrarse demasiado en
los procesos existentes y estructuras organizativas. Por lo general, las dos
organizaciones tienen cualidades complementarias que, cuando se ponen
juntos, permitiria el logro de los beneficios de sinergia deseados. Hacer
hincapié en la igualdad y juzgar tanto a las organizaciones como a las
personas por las mismas normas también deberia facilitar el establecimiento de
un compromiso mutuo y la motivacion para alcanzar objetivos comunes.
(Epstein 2004).

En segundo lugar, para que la estrategia se implemente, Epstein (2004)
también hace hincapié en la importancia del equipo de integracion fuerte. Mas
importante aun, el equipo debe tener un lider fuerte, soélido y motivado con un
enfoque orientado a la gente, incluyendo miembros de ambas organizaciones,
totalmente dedicado al proyecto de integracion a tiempo completo. (Koch
2002)"" El equipo de integracién no solo puede facilitar la implementacion de la
estrategia de integracion, sino que también es capaz de identificar posibles
problemas como el choque cultural. Preferiblemente, el equipo de integracion
deberia establecerse ya antes de que el acuerdo haya sido cerrado y los
miembros del proceso de integracion deberian participar en la planificacion de

la estrategia (Ferreira y otros 2014)"2.

En tercer lugar, la consistencia, la cantidad y la calidad de la comunicacion

nunca deben pasarse por alto. El papel de la comunicacién es crear confianza,

1 Epstein, M. The drivers of success in post Merger integration. (2004)
' Koch, T. Post Merger Integration. (2002)
12 Ferreira y Otros. Mergers and Acquisitions research. (2014)

11
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proporcionar algunas metas tangibles y proporcionar explicaciones vy
respuestas para aliviar la ansiedad y preocupacién de los diferentes actores
afectados por la adquisicion. (Epstein 2004). En las fusiones y adquisiciones,
los empleados suelen tener incertidumbre y miedo relacionado con su futuro en
la empresa, cuya mitigacion requiere altos niveles de comunicacién en cada
paso del proceso de integracion, disminuyendo la probabilidad de que el

personal clave se vaya de la empresa (Gomes y otros 2013)"

. Una parte
integral del proceso de comunicacién es articular los roles y responsabilidades
claramente, lo antes posible. Como los despidos son por lo general inevitables,
las personas afectadas deben ser tratadas con dignidad, informadas con
prontitud sobre las decisiones tomadas, y de preferencia ayudadas a encontrar
nuevos puestos. Este tipo de benevolencia también aumenta los sentimientos

positivos de la gestion a los ojos de las personas retenidas. (Epstein 2004).

Cuarto es la velocidad de implementacion de la estrategia de integracion
(Epstein 2004, Gomes y otros, 2013). El ritmo lento puede ser entendido por
los empleados como un signo de incertidumbre e inestabilidad, vy
especialmente el personal clave podria empezar a buscar oportunidades en
Empresas rivales. La implementacion temprana de la estrategia ayuda a mitigar
los riesgos, reducir el temor y la incertidumbre, asi como permitir el logro de la
esperada sinergia. Sin embargo, una integracion demasiado rapida o
demasiado lenta puede tener efectos negativos en el resultado de la
integracion y se ha sugerido que la integracion debe ser lo suficientemente
rapida para minimizar el sentimiento de incertidumbre y ansiedad, pero lo
suficientemente lenta como para asegurar una comunicacién cuidadosa y

efectiva (Epstein 2004, Ferreira y otros, 2014, Gomes y otros, 2013).

En quinto lugar, no debe olvidarse la creacion de medidas alineadas y un
conjunto de metas e hitos para el proceso de integraciéon. Esto permite al
gestor de integracion supervisar de cerca el progreso de la integracion,
gestionar mejor el cambio y, si es necesario, hacer ajustes para mejorar la

eficiencia. (Epstein 2004).

Como se mencionara anteriormente, la creacién de confianza entre la empresa

adquirida y el adquirente mediante la comunicacion es imprescindible para

¥ Gomes y otros. Critical Success Factors Through the Mergers and Acquisitions Process. (2013)
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asegurar el éxito (Stahl & Sitkin 2005). Cuando se evalua la confiabilidad de la
parte opuesta, hay diferentes caracteristicas en las que llevar a cabo la
evaluacion: competencia, integridad, benevolencia, apertura y congruencia de
valor. La dimension de competencia (o habilidad) se refiere a la capacidad de
la otra parte para satisfacer las expectativas de desempefio como los
estandares de calidad (Stahl & Sitkin 2015™; Stahl & Voigt 2008'). La
integridad y la consistencia del comportamiento esta relacionada con la
confiabilidad, la confiabilidad y la consistencia general de las acciones
anteriores, y que sus palabras y acciones se corresponden entre si. La
benevolencia, por otra parte, se refiere al interés de la persona y la
demostracion de la preocupacion por el bienestar de los demas. En Fusiones y
Adquisiciones, esto significa ser sensible a las necesidades de los empleados
de la empresa adquirida y demostrar que los empleados no estan siendo
explotados y sus intereses estan protegidos. Ademas, es fundamental
compartir abiertamente la informacion con los empleados y asegurarse de que
la comunicacion entre ambas partes es eficaz, incluida la informacién precisa,
las explicaciones adecuadas y el libre intercambio de ideas y la
retroalimentacion oportuna y honesta, es decir, garantizar la apertura. Por
ultimo, la congruencia de valores se refiere a la amplitud de valores, normas y
objetivos compartidos que, por su parte, contribuyen a la confianza en el
desarrollo entre individuos y grupos. (Stahl y Sitkin 2015, Stahl y Voigt 2008)

Por ultimo, un aspecto importante para el éxito del proceso de integracion de
fusiones y adquisiciones es la gestion de las diferencias culturales corporativas.
(Gomes vy otros, 2013.) Durante la etapa de pre-adquisicion, prestar atencion
no solo al ajuste estratégico sino también cultural puede influir
significativamente en lo bien que la integracion se gestiona (Cartwright &
Cooper 1993'%; 1995").

Si las diferencias culturales no se gestionan adecuadamente, es probable que

aumenten los niveles de estrés de los empleados y se espere menos

" Stahl y Sitkin. Trust Dynamics in Acquisitions. (2015)

1% Stahl y Voigt. Do cultural differences Matter in Mergers and Acquisitions? (2008)
' Cartwright y Cooper. The psychological impact of M&A on the individual. (1993)
' Cartwright y Cooper. Organizational Marriage: Hard vs Soft Issues? (1995)
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cooperacion, lo que disminuye la tasa de éxito del proceso de integracion
(Weber, Shenkar & Raveh 1996)"8.

La similitud cultural y la distancia percibida entre las dos organizaciones
desempenan un papel importante para el desarrollo de la confianza. Cuanto
mas similar sea la cultura de las dos organizaciones y compartan valores y
normas, mas facil sera la integracion. Superar las diferencias culturales y
organizacionales y administrarlas eficientemente es por lo general una de las

tareas mas dificiles pero también mas importantes.

Encontrar el terreno comun, tener vision compartida y desarrollar una
estrategia de creacion de valor es importante para el éxito de la integracion de

la fusidn o adquisicion (Koch 2002).

' Weber, Shenkar y Raveh. National and corporate fit in M&A: An exploratory Study. (1996)
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1.3. Objetivos

El desarrollo de esta tesis se basara en comprender el proceso de M&A
desde el lado humano, en este sentido se buscara la respuesta a las

siguientes inquietudes:

* LEn qué consiste en términos generales un proceso de fusion y
adquisicion?

* ;Cual es el impacto de una fusidn y adquisicidon en la cultura de las
organizaciones? ;Y en las personas?

* Frente a un fendbmeno de choque -cultural producto de una

fusién/adquisicion, ¢4 es posible alcanzar el éxito esperado?

Como mencionaramos en el apartado anterior, una fusion/adquisicion se
basa en la toma de decisiones de los Directorios de las compaiias en
busca de nuevos mercados, economias de escala, sinergias productivas,
integraciones verticales, entre otras razones. Los motivos por los cuales
una fusion/adquisicion puede salir mal son de los mas diversos, pero
lamentablemente el estudio de estos motivos se orientan mas hacia las
ciencias econdmicas. Sin embargo, uno de los motivos mas recurrentes
esta relacionado con las personas. Una fusion/adquisiciéon tiene un efecto
desestabilizador en las personas y en la cultura de las organizaciones. Y
ésta es la razén principal del enfoque de esta tesis. El porqué las
empresas deciden realizar transacciones de este estilo y como lo realizan
no es parte de este estudio.

* Objetivo General:

El objetivo de esta tesis consiste en comprender el fenémeno de choque
cultural en un proceso de Fusiones y Adquisiciones con el fin de
desarrollar una metodologia preventiva de choque cultural de manera de
minimizar la pérdida de recursos valiosos, generar las sinergias
necesarias a tiempo y facilitar la integracion cultural generando una nueva
cultura mixta.

* Objetivo Especifico:
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Inicialmente buscaremos entender el impacto tanto dentro de Ia
organizacion como para los individuos frente a un proceso de fusion y
adquisicion.

Asimismo, ver cuales son las diferencias que llevan a dos organizaciones
a pasar por un fendbmeno de choque cultural durante el proceso de
integracion.

Por ultimo y mediante el analisis de un caso buscaremos desarrollar un
programa cuyos pilares sean:

— Facilitar el desarrollo de una agenda de integracion.

- ldentificar las diferencias y coincidencias culturales

— Describir las bases de un plan de cambio cultural.
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1.4. Metodologia

La perspectiva metodologica que se ha seguido en este estudio ha sido la
interpretativa y cualitativa. Bajo la misma se pretende comprender la
experiencia y los factores que inciden en algun fendbmeno, considerando
que la realidad se construye por los individuos en interaccidn con su
medio social.

Como la Doctoranda Sabrina Canedo Ibarra’ mencionara en su tesis
doctoral sobre educacion infantil, en la investigacion cualitativa el interés
esta puesto en comprender los significados que los individuos construyen,
es decir, como toman sentido de su mundo y de las experiencias que
tienen en él. Se asume, ademas, que el significado esta inmerso en las
experiencias de los individuos y que este significado media a través de las
percepciones propias del investigador. Por otra parte, esta perspectiva
sigue una estrategia de investigacion principalmente inductiva, por lo que
el producto del estudio es de caracter descriptivo.

Para poder realizar una investigacion cualitativa, se deben tener en
cuenta las complejidades del fendmeno humano que se busca estudiar, el
cual en este caso sera el choque cultural en un proceso de Fusion y
Adquisicion y el impacto que tiene tanto en las organizaciones como en
las personas.

La técnica utilizada para esta tesis fue la de “Entrevista personal en
profundidad” con personas que participaron directamente y en diferentes
grados en la integracion cultural en un proceso de fusién y adquisicion,
con jerarquias y estilos o herramientas de negociacion también diferentes.

Las entrevistas se basaron en los siguientes criterios:

- No tener direccidon, favorecer asi a que las respuestas sean libres y

espontaneas y no forzadas ni inducidas por el entrevistador.

- Especificidad, animar al entrevistado a responder concretamente y no

divague en su contestacion.

- Amplitud, indagar profundamente en el tema en cuestién con el

entrevistado.

' Canedo Ibarra, Sabrina. Contribucién al estudio del aprendizaje de las ciencias experimentales en la educacion infantil. (2009)
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- Profundidad y contexto personal, estudio del contexto completo en el que

se encuentra el entrevistado, asi como las ideas personales del mismo.

Las personas a las que se les aplicd la entrevista fueron elegidas por el

investigador en base a una observacion no participativa.

Para facilitar el acercamiento del lector a la tematica abordada en esta tesis, la
misma se ha estructurado en capitulos que se desarrollan de la siguiente

manera:
Capitulo 1: Introduccién

Se propone una introduccion a la problematica del choque cultural en procesos
de fusion y adquisicién. En la misma se incluyen a su vez los obijetivos y la

metodologia utilizada.
Capitulo 2: Cuerpo Teobrico

Es fundamental para entender esta problematica, que la misma esté
encuadrada en un marco tedrico consistente con el ambito, la metodologia y
los actores involucrados. La estructura de este capitulo consiste inicialmente en
el desarrollo de la teoria relacionada con las Fusiones y Adquisiciones, como
funciona en general un proceso de esta naturaleza y alguna terminologia
especifica de estos procesos imprescindible para la comprension del fenémeno
de fusiones y adquisiciones. En segundo lugar, se aborda la teoria sobre
cultura organizacional, su definicidon y aspectos destacados. En tercer lugar, se
busca explicar el desarrollo del periodo de post adquisicion siendo éste el mas
relevante para un proceso de choque cultural. Por ultimo, se desarrolla en
mayor profundidad la teoria asociada al choque cultura en un proceso de fusion
y adquisicién, el impacto en el individuo, la medida de las diferencias culturales
y para cerrar los problemas que se generan en las organizaciones que

transitan un proceso de choque cultural producto de una fusién/adquisicion.
Capitulo 3: Cuerpo Empirico

En este capitulo, se utiliza el marco tetrico para la presentacion del caso de
estudio. Se abordo en dos grandes subcapitulos asociados en primer lugar a la
presentacion de un caso de fusion adquisicion producto de la adquisiciéon de

una unidad de negocios entre dos empresas competidoras en el segmento y
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luego se presenta la definicion de la solucién al problema de choque cultural
que aborda agenda de integracidon, comunicacién, formacién de equipos,
identificacion de la cultura mediante el Due Dilligence Cultural, identificacion de
las diferencias y planteamiento de la nueva cultura. Para cerrar este capitulo se

propone un plan de cambio cultural.
Capitulo 4: Conclusiones y Resultados

En base a los resultados del caso se presenta cual es a interpretacion

personal, la mejor definicién de una solucion al problema de choque cultural.
Capitulo 5: Referencias

Se enumera toda la bibliografia citada o consultada para en esta tesis.
Anexos ly |l

Se incluye la guia de preguntas realizadas a los entrevistados y un breve

glosario de terminologia asociada a este estudio.
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2. Cuerpo Tedrico

2.1. Fusiones y Adquisiciones

2.1.1. Definicion del Proceso

M&A es la abreviacion del inglés de "Merge and Acquisitions”, fusiones y
adquisiciones. M&A simplemente significa compra y venta de companias. En
un sentido estricto, una fusién es la combinacidon de dos o mas entidades
donde cada una de ellas posee un interés idéntico y una posicion clara en la
nueva compania formada, fusién de iguales. Una adquisicién es cuando una
compaiia compra a otra en su totalidad, cuando compra una unidad de

negocios, una linea de productos o ciertos activos. (Snow 2011)%

Hoy en dia M&A mas que una actividad en si misma es una industria donde
intervienen profesionales del ambito financiero, legal y el contable
principalmente. Aun cuando existe infinidad de material al respecto de esta no
tan nueva industria, cada trato es diferente del anterior y las circunstancias
econdmicas, culturales, geograficas y de mercado le dan un aspecto unico con

respecto a otras industrias.

El proceso en si mismo es extenso, complejo y unico en cada caso, aunque
sencillo de definir en lo general dado que cada trato atraviesa por las mismas
etapas, siendo mas cortas 0 mas largas dependiendo del tipo de transaccion,

tipo de industria, condiciones legales, etc.

A grandes rasgos una representacion grafica del proceso incluiria las

siguientes etapas:

* Snow, Bill. Merger and Acquisitions for Dummies. (2011)
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Etapa de Etapa de ;s
Y Integracién Evaluaciéon

Figura 1. Grafico simplificado en base a Procesos Transaccionales en Fusiones y
Adquisiciones. Fuente: “Asesores en Finanzas.com”

Una visidn mas pragmatica del proceso podria esquematizarse como se detalla

a continuacion:

Estrategia/Research Data

Identificar Value Drivers Identificar Objetivos/Compradores

Valuacion/Intervencion de los Equipos de asesores

Acercarmiento al Intercambio de Cartas Intercambio de

Objetivo/Comprador de Intencion Informacion Ofertas

Fondeo/Estructura

Reuniones entre ambas partes Ofertas finales

Due Dilligence

Terminos de Exclusividades DueDillisence Documentacion
Intercambio Garantizadas 8 Legal necesaria

A 4

Periodo de Transicion

Cierre del Trato

Integracion Ajustes Post Cierre Generacion de Sinergias

Figura 2. Grafico basado en Proceso de Fusiones/Adquisiciones
presentado en FORUM 2013 The Risk Managers role in Mergers,
Acquisitions & Joint Venture in Emerging Countries.

Aun cuando el proceso de integracién esta al final del periodo de transicion, es
necesario que empiece antes de que el trato esté cerrado. Una evaluacion
incorrecta podria no generar las sinergias esperadas, ergo peérdida de valor en

la nueva organizacion.

La habilidad de pronéstico de las ganancias y flujos de fondos de un comprador

sera central para la correcta valuacion de la empresa que esta por adquirir.
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Tener la informacion clave y entender los posibles problemas (choque cultural,
retencion de personal clave, compatibilidad de sistemas, economias de escala,
etc.) que pueden afectar el éxito de la integracion, ayudaran a que la valuacion

de la compafia sea mas precisa. (Schweiger 2002)?'

2.1.2. Terminologia necesaria

Las fusiones y adquisiciones son una opcion estratégica cuando las alianzas
no bastan para lograr los recursos y capacidades necesarias para obtener la
ventaja competitiva. Las fusiones son mas permanentes que las alianzas,
permitiendo una mejor integracion, mayor control y autonomia. Las fusiones
permiten eliminar ciertos costos de operacion y administracion. ¢ Qué diferencia
hay entre fusién y adquisicion? Fusién es cuando dos o mas empresas
similares (capital, mercado y otras) se juntan para formar una nueva empresa.
Adquisicion es cuando una gran empresa (generalmente lider), compra vy

absorbe a otra empresa.

En toda Fusion / Adquisicion existen etapas como se muestra en el punto
anterior muchas asociadas a instancias legales que vale la pena ser aclaradas.
El proceso de Due Dilligence es aquel donde las empresas interesadas
evaluan una oportunidad sistematica y realizan el analisis de riesgo de una
operacion de Fusién/Adquisicion, tal proceso puede ser iniciado por el
comprador o el vendedor de la compania. Este proceso de Due Dilligence

consta de 4 etapas:

* Analisis de la empresa objetivo y su mercado
* Examen de las sinergias potenciales
* Revisiéon profunda de los planes de negocios de la empresa objetivo

* Viabilidad (inversién requerida, retencién de talentos, etc.)

Se denomina Fecha de Cierre a la fecha donde el contrato de compra venta es
ejecutado y existe un traspaso de propiedad de una compafia a la otra o

cuando ambas companias pasan a formar una nueva entidad legal.

! Schweiger, David. M&A Integration: A framework for executives and managers. (2002)

22



Integracion Cultural en una Adquisicion o Fusién Universidad Torcuato Di Tella
Karina Sanchez MBA, 2017

El Periodo de Transicion es aquel que va desde la fecha de cierre hasta una
fecha preestablecida en donde se estima que la integracion de sistemas
tecnolégicos, de informacion, contables, de recursos humanos ya han sido

absorbidos por la nueva empresa.

Una definicion adecuada de Integracion es la articulacion de los elementos
materiales y los recursos humanos que la organizacion y planeamiento sefalan

como necesarios para el adecuado funcionamiento de una organizacion.

Sinergia, cuando se combinan los esfuerzos de dos o mas empresas, cada
una con una especialidad diferente pero que se complementan, obtienen
beneficios mucho mayores a los posibles a través de estrategias individuales.
Esta es la principal razoén por la cual se dan las operaciones de fusién y
adquisicion, para obtener mayores beneficios via economias de escala,
aumento de la participacion de mercado, adquisicion de nuevas lineas de
productos, levantar barreras de entrada a un mercado, para eliminar a la

competencia entre otras razones.

Valuacion es el acto y el resultado de valuar (fijar el precio o el valor de algo).
El proceso de valuacion puede desarrollarse tanto sobre activos como sobre
pasivos. Por lo general se apelan a distintas técnicas para lograr establecer el
valor monetario de aquello que se analiza.

La valuacién puede utilizarse cuando una empresa comienza a ofrecer sus
acciones en el mercado de capitales o cuando un grupo inversor analiza
comprar una compafia, por citar dos posibilidades. El proceso también se lleva
a cabo a la hora de preparar una fusion corporativa.

Para que una valuacion sea adecuada, es importante contar con datos

financieros confiables.

2.1.3. Costos Asociados

En cualquier transaccion de Fusiéon/Adquisicion los costos se asocian
directamente con el valor de la compainiia, unidad de negocios activo adquirido.
Pero tanto el comprador como el vendedor también incurren en otros costos.

Estos costos van desde equipos completos de asesores necesarios para cerrar
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un trato, pagar pasivos que no pueden ser transferidos, realizar los ajustes post

venta, y sobre todo impuestos.

Los asesores por lo general son financistas, abogados y contadores. Los
honorarios de estos profesionales son y deben ser considerados parte de los
costos de la transaccion. Estos costos varian segun cada contrato, cuantas
horas invertidas en la elaboracion de documentos, valuacién, etc. Asimismo,
compaiias multinacionales o conglomerados de empresas por lo general
poseen equipos especializados en Fusiones/Adquisiciones dentro de sus

organizaciones, departamento de legales o desarrollo de negocios.

Antes de comenzar la revision de una potencial transaccion de fusion y
adquisicidon, se deben considerar las implicaciones tributarias y contables de

los costos de transaccion que probablemente se incurriran durante el proceso.

Los costos de transaccion son a menudo una barrera significativa para la
entrada de empresas o individuos que estan interesados en convertirse en
adquirientes. Por lo tanto, la comprension de como los costos de transaccion
afectan sus ingresos tributables u otros resultados financieros es fundamental

para determinar si se deben explorar oportunidades de adquisicién.

Las normas contables establecen la capitalizacion de las cantidades pagadas
que proporcionan beneficios a largo plazo. En cambio, los gastos comerciales
ordinarios necesarios se pueden deducir en el aio en que se incurren. Mas
practicamente hablando, si se va a capitalizar un costo de transaccion, se
requeriria incluirlo en la base imponible del interés o activos adquiridos,
mientras que los costos de transaccion que se consideran actualmente
deducibles se pueden usar para compensar el ingreso imponible corriente en el

ano incurrido.

Estos principios generales establecen que, si los costos incurridos cumplen tres
requisitos, se consideran gastos no deducibles y deben capitalizarse. Los tres

requisitos son:
(1) los costos se pagan para generar una "transaccion";

(2) los costos incurridos son para actividades "facilitadoras"; y
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(3) los costos se incurren después de una fecha donde la transaccién ya es un

hecho.

Si alguno de los tres requisitos no se cumple para un costo particular, el costo
se trata como una deduccion ordinaria. Cada uno de los requisitos antes
mencionados también sera probado en base a una prueba de hechos y
circunstancias, de la que se sigue una explicacion. Una "transaccion" incluiria
generalmente la adquisicion de la totalidad de los activos de la empresa o la
adquisicidn de la participacion en la entidad comercial. Ejemplos de actividades
"facilitadoras" incluyen la contratacion de un abogado para realizar la debida
diligencia legal en una empresa objetivo, redactar o negociar un acuerdo de
compra, o contratar a un contador para analizar la calidad de los ingresos de la
meta, entre otros. Ejemplos de actividades que no pueden ser consideradas
como "facilitadoras" incluyen costos de rutina para una compaifiia, tales como
mantener un equipo de desarrollo de negocios, o costos de viaje incurridos por
una prospeccion de rutina. Por el contrario, los costos de transaccion incurridos
después de la fecha de cierre de la transaccion tendrian que ser capitalizados.
(Oxley, Eric B. 2017)%

Una fusién/adquisicion es una gran distraccion para los empleados de la
compainia, interfiere en el foco y en el compromiso por el trabajo. Esta
desestabilizacion es normal en cada transaccion, las fusiones/adquisiciones
causan ansiedad y nerviosismo por el futuro, lo que a su vez provoca caida en
la productividad de los empleados durante el periodo de transaccion. Casi
siempre existe una caida de la productividad en los primeros meses, algunos

estudios indican que puede llegar hasta un 50% (Pritchett & Pound 1989)%.

Una consecuencia directa de una fusién/adquisicion es el incremento de las
renuncias de personal. Es un hecho que planeado o no planeado, se pierde en
el camino capital humano muy valioso. En muchos casos esto se presenta
como una ventaja al momento de consolidar posiciones y reducir el numero de
empleados. Se eliminan puestos redundantes, se generan economias de

escala fusionando funciones, se optimiza la jerarquia. El problema que se

2 Oxley, Eric. Costos de transaccion en un M&A. (2017)
3 Pritchett y Pound. Smart Moves, a crash course on Merger Integration Management. (1989)

25



Universidad Torcuato Di Tella

Integracion Cultural en una Adquisicion o Fusion
MBA, 2017

Karina Sanchez

genera es que la pérdida de conocimiento y no es facilmente superable, aun

cuando los mecanismos de reclutamiento estén bien aceitados.
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2.2. Cultura Organizacional
2.2.1. Definicion de cultura organizacional

Como Kotter y Heskett (1992)** sefialan en su libro cultura organizacional, que
el término cultura proviene originalmente de la ciencia social antropologia. Al
final del siglo 19 y comienzos del siglo 20 algunos estudios sobre sociedades
primitivas (Esquimales, Mar del Sur, Africanos, americanos nativos) revelan
estilos de vida que son no solo diferentes de algunas otras sociedades
tecnologicamente mas avanzadas en América y Europa pero que también y
muy frecuentemente eran diferentes entre si. El concepto de cultura entonces
representa, en un sentido muy amplio, las cualidades de cualquier grupo

humano especifico que son pasadas de una generacion a otra.

En general, la cultura es una especie de tejido social que abarca las distintas
formas y expresiones de una sociedad determinada. Por lo tanto, las
costumbres, las practicas, las maneras de ser, los rituales, los tipos de
vestimenta y las normas de comportamiento son aspectos incluidos en la

cultura.

Otra definicion establece que la cultura es el conjunto de informaciones y
habilidades que posee un individuo. Para la UNESCO, la cultura permite al ser
humano la capacidad de reflexién sobre si mismo: a través de ella, el hombre

discierne valores y busca nuevas significaciones.

Kotter y Heskett (1992) piensan en la cultura organizacional en dos niveles que
difieren en términos de visibilidad y de la resistencia al cambio. En un nivel mas
profundo y menos visible, la cultura hace referencia a los valores que las
personas de un mismo grupo comparten y que tiende a persistir en el tiempo
aun cuando esos miembros del grupo cambien. La nocion de que es lo
importante en la vida cambia de organizacion a organizacion, algunos se
preocuparan mas por los ingresos, en otras en la innovacion tecnoldgica o en
el bienestar de los empleados. En este nivel la cultura es extremadamente
dificil de cambiar, basicamente porque los valores que unen a la gente son mas

inconscientes que consientes.

* Kotter y Heskett. Corporate Culture and Performance. (1992)
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Asimismo, los autores hablan de un nivel mas visible donde la cultura es
representada por patrones de comportamiento o estilos organizacionales
donde los nuevos empleados son alentados a seguir el ejemplo de los
empleados con mayor antigiedad. Algunos ejemplos son equipos de trabajo
donde trabajar hasta largas horas es la norma, organizaciones donde el cédigo
de vestimenta es mas relajado que en otras, donde el horario de almuerzo se

respeta a rajatabla, etc.

culitura en una organizacion
NiIveles de visipliiaaad y
resistencia al campblIio
Valores

* Preocupaciones y objetivos que son
compartidos en un grupo, le dan forma
al comportamiento colectivo, y persisten
en el tiempo aun cuando los miembros
del equipo cambien.

« Dificiles de cambiar e invisibles

Normas

* Maneras comunes de actuar que son
encontradas en un grupo y que son
ensenadas a los nuevos miembros.

* Faciles de cambiar y muy visibles

Figura 3. La cultura puede presentar Niveles de Visibilidad que
también estan correlacionados con la resistencia al cambio, donde
mayor visibilidad implica menor resistencia al cambio y viceversa.
Fuente Kotter & Heskett, 1992.

Aun cuando se define cultura organizacional en singular, las companias
pueden presentar multiples culturas usualmente asociadas a diferentes grupos
funcionales y locaciones geograficas. Aun en una relativamente pequefa sub
unidad podrian encontrarse sub culturas. Una compaiia grande podria tener

cientos de estas micro-culturas dentro de la misma organizacion. (Louis 1986)%

La cultura organizacional puede ser muy estable en el tiempo, pero nunca es
estatica. Las crisis algunas veces pueden forzar a un grupo a reevaluar

algunos valores y practicas. La salida de miembros claves, nuevos empleados,

» Louis, Meryl. Sourcing Workplace Cultures: Why, When and How. (1986)
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diversificacion del negocio, expansion geografica entre otros pueden debilitar o

cambiar la cultura. (Schein 1986)%

Top Management

* Los gerentes en una nueva organizacion desarrollan e
intentan implementar una visién/filosofia y una

estrategia de negocios
4 8! 8 | 7]

"N

¢ La implementacidon funciona, la gente se comporta
segun la estrategia y la filosofia
L

N\

Comportamiento organizacional

“

Resultados
* La firma es exitosa y el éxito continua por muchos afios
A S | p-4
Cultura \

* Una cultura emerge reflejando la visién y la estrategia y
las experiencias de las personas que la implementaron
(Top Management)

A\ S

Figura 4. Patron Comun del Surgimiento de las culturas
organizacionales. Las organizaciones en general muestran este
comportamiento en el desarrollo de sus culturas. Fuente: Kotter &
Heskett, 1992.

Las organizaciones poseen culturas porque se dan las condiciones ideales
para su creacion. En la figura anterior los autores Kotter y Heskett (1992) se
basan en los estudios de Schein(1986), entre otros para mostrar los patrones
de comportamiento que derivan en la creacion de dicha cultura. Cuanto mas
tiempo pasen juntos, cuanto mejores sean los resultados obtenidos en la
resolucion de problemas y cuanto mas exitosa sea de la compafia, mas
tenderan en arraigarse tales costumbres generando asi la cultura

organizacional.

2.2.2. Aspectos mas importantes de la cultura organizacional

Hoy en dia el término cultura organizacional es usado ampliamente en el
ambiente corporativo. Es bien sabido que la cultura organizacional es un

aspecto muy importante en la salud y la performance de la compafia. Aun

% Schein, Edgar. Organizational Culture and Leadership. (1986)
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cuando el significado de cultura organizacional es aceptado como las
cualidades de un grupo que se transmiten en el tiempo como Kotter y
Heskett(1992) sefialan en el punto anterior, aun quedan por resolver algunas

cuestiones importantes como establecen Flamholtz y Randle (2011)%":

* ¢ Qué es realmente la cultura organizacional?

* ;Cbomo se manifiesta?

* ;Esimportante?

» ;Cuales son los aspectos fundamentales de la cultura organizacional?
* ;Cbémo puede ser manejada?

* ;Cuales son las herramientas disponibles?

Los autores sefalan que el concepto de cultura organizacional aun cuando
posee diferentes definiciones, posee un punto central basado en los valores de
la organizacion, llegan a mencionar que cuando se refieren a la cultura
organizacional piensan en la “personalidad™ de la compafia como si fuese un
individuo. Cada empresa, no importa el tamafio, posee una cultura propia que
influencia cdmo se comportan las personas en el ambito laboral. La cultura
organizacional se manifiesta en todos los aspectos como ser performance
individual, manejo de clientes, innovacioén, formas de comunicaciéon, manejo de
las inversiones, etc.; y en todas las cosas como ser la decoracion de las

oficinas, mensajes corporativos o carteleria.

Se cree que la cultura organizacional es importante por la hipotesis de que la
cultura impacta en la performance de la empresa. La idea detras de esta

hipbtesis subyace en los siguientes aspectos:

* La cultura afecta a la obtencién de resultados y alcance de objetivos.

* Puede ser una fuente de competencia estratégica.

* Eslo que une a las personas.

» Afecta la performance financiera.

* La cultura organizacional es un factor mas importante que elegir un socio

estratégico en una transaccion de M&A.

*7 Flamholtz y Randle. Corporate Culture: The ultimate strategic asset. (2011)
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Flamholtz y Randle (2011) establecen que existe una relacién entre la cultura y
la performance financiera. Su teoria muestra que la cultura es parte de las

piedras fundamentales que favorecen tal performance.

Piedras Fundamentales de las Organizaciones

Figura 5. Se definen como piedras fundamentales a todos
aquellos factores que colaboran con el éxito de las
organizaciones. La cultura organizacional es considera una piedra
fundamental y por eso es tan importante considerarla en un
proceso de Fusion y Adquisicién. Fuente: Flamholtz y Randle,
(2011).

No existen dudas al respecto de que la cultura organizacional es uno de los
factores principales en el éxito o fracaso de una fusidn/adquisicién. Tanto
Kotter y Heskett(1992), como Flamholtz y Randle (2011) afirman que existen
demasiados ejemplos de fusiones/adquisiciones que no fueron exitosas debido
a la inconsistencia cultural entre las compafiias involucradas. Estos ultimos
autores citan como ejemplo “el colosal fracaso en la fusion entre América On
Line (AOL) y Time Warner atribuible a la diferencia cultural entre una compafiia
de Silicon Valley y una empresa tradicional de entretenimientos de Nueva

York™. El choque cultural en estas instancias es inevitable.
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2.3. Periodo de Post Adquisicidon

Las adquisiciones de empresas se han transformado en una estrategia crucial
en el mundo corporativo. Aunque algunas de estas transacciones de M&A han
sido poco exitosas en cuanto a la generacion de valor para los accionistas o en
la creacion de sinergias, continua siendo el instrumento mas comun a la hora
de llevar a cabo restructuraciones o expansiones.

En un trabajo sobre la industria de la Hospitalidad Kim y Olsen de 1999%
establecen un marco para el manejo exitoso de una adquisicion. Dentro del
mismo separan la fase de pre-adquisicion frente a la de post-adquisicion y

cuales son las 10 dimensiones que se incluyen en las mismas.

FASE DE MANEJO DE PRE ADQUISICION
ENFOQUE

PRECIO
VALOR
INFORMACION

MOTIVO

ESTRATEGIA
ORGANIZACION
CULTURA
PERSONAS

ENFOQUE

FASE DE INTEGRACION DE POST ADQUISICION

Figura 6. Marco para el Manejo de una Adquisicidn exitosa. Fases
de los procesos de pre y post adquisicion. Orden de los factores
segun las diez dimensiones de Kim y Olsen. Fuente: Kim y Olsen
(1999).

# Kim y Olsen. Managing the Corporate Acquisition Process for Success. (1999)
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2.3.1. Fase de Manejo de Pre Adquisicion

Kim y Olsen detallan en su trabajo de 1999 que una vez que las organizaciones
revelan sus motivos de fusidon o adquisicidon es necesaria la preparacion para el
proceso de pre adquisicion. Los factores que van a facilitar la integracion en la
proxima etapa se enunciaron en el grafico de la Figura 6. La performance en la
fase de integracion sera mas exitosa cuanto mayor trabajo de preparacion se

dedique a dichos factores.

2.3.1.1. Informacion

El éxito de la adquisicién dependera en cuan efectiva es la evaluacién de las
sinergias potenciales resultado de la fusidén/adquisicion. El relevamiento de
informacion es critico, debe ser preciso, extenso y cubrir los aspectos
necesarios en cuanto a finanzas, sistemas, tecnologias, mercados y cultura
organizacional. Kim y Olsen, citando un trabajo de Salter y Weinhold de 1979%,
afirman que frecuentemente los compradores sobrevaluan el valor de las
empresas objetivo y subestiman el costo que se genera en la realizacion de las

sinergias buscadas con la fusidon/adquisicion.

2.3.1.2. Valor
El objetivo final de una fusién/adquisicién es generar valor. El valor de la
adquisicion usualmente depende de cierto nivel de cash flow, el cual lleva a la
maximizacion de beneficios de los accionistas de la compafiia. Los beneficios
obtenidos en la adquisicion de una compafia podrian resumirse en estos

puntos:

¥ Salter y Weinhold. Diversification Through Acquisition. (1979)

33



Integracion Cultural en una Adquisicion o Fusién Universidad Torcuato Di Tella

Karina Sanchez MBA, 2017
* Incremento de la participacion * Mejora de la eficiencia de
de mercado, distribucion de recursos,
* Incremento en la capacidad de e Economias de escala,
ofrecer nuevos * Incremento de los activos,
productos/servicios, * Incremento del conocimiento.

2.3.1.3. Precio
La negociacion y determinacion del precio de la adquisicion posee un gran
impacto en los resultados de la firma adquiriente. En general el valor de compra
es decidido en base a la posicion competitiva de la empresa a adquirir en su
propia industria. A diferencia de otros tipos de inversion, en una transaccion de
M&A, se paga una prima por sobre el valor de mercado. Esta prima deberia ser
menor que el valor estimado de las sinergias a generar producto de la

fusién/adquisicion (Rappaport 1998).

2.3.1.4. Enfoque
En esta etapa el enfoque estara definido en el acercamiento a la compafia
objeto de la fusidn/adquisicién y a los procedimientos utilizados para concretar
la transaccion. Kim y Olsen citando a Datta, Pinches y Narayanan en un trabajo
de 1992°' nos indican que existen algunos factores adicionales a tener en
cuenta que pueden condicionar la creacidn de valor, a saber: cantidad de
oferentes, enfoque de estos oferentes (estilo de take-over, fusién, etc.), método

de pago, tipo de adquisicion y/o regulacion.

2.3.2. Fase de Integracion Post Adquisicidon

“La falta de atencion a los problemas potenciales de la fase de integracion post
adquisicion parece reflejar la dificultad de reconocer que el proceso en si

mismo es parte del problema” (Jemison y Sitkin 1986)2.

30 Rappaport, A. Creating Shareholder Value. (1998)
3! Datta, Pinches y Narayanan. Factors influencing wealth creation from Mergers and Acquisitions. (1992)
32 Jemison y Sitkin. Acquisitions: the Process can be a problem. (1986)
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2.3.2.1 Enfoque

En esta etapa el enfoque hace referencia al estilo de adquisicion. Kim y Olsen,
(1999) citan a Napier de 19893 en la identificacion de tres estilos de
fusiones/adquisiciones. La primera es una fusion extensiva donde el comprador
permite que la compaiia objetivo mantenga su posicion de gerenciamiento
independiente aun después de la fecha de cierre. La segunda es una fusién
colaborativa donde ambas compafias integran completamente las
operaciones, los activos y la cultura para obtener beneficios en la sinergia
esperada de la fusién. El tercer y ultimo estilo en el trabajo de Napier (1989), es
el redisefio total de la organizacion resultante de la fusidon, siendo no solo una
nueva entidad legal si no que también se establecen nuevos valores y practicas

de gerenciamiento en conjunto para la nueva compainia.

2.3.2.2 Gente

Algunos estudios identifican que un proceso de M&A genera stress en los
empleados de la firma objetivo, asi como perdida de productividad. La falta de
autonomia genera un efecto negativo en la performance de la fase de post
adquisicion. Los problemas de comunicacion son la fuente principal de conflicto
entre ambas partes y responsable del fracaso de la parte humana del proceso
de fusién/ adquisicion.(Begley y Young, 1994)*

En funcién de capturar los beneficios de las sinergias esperadas en la
fusidn/adquisicion, la empresa adquiriente debera establecer y ejecutar una
estrategia de comunicacion para mantener un ambiente de trabajo estable y
amigable. La gente tiende a mostrar resistencia al cambio y falta de confianza
durante los procesos de M&A. Para resolver estos problemas Kim y Olsen,
citando a Kotter y Schlesinger de 1979, recomiendan comenzar las
comunicaciones de forma explicita con los empleados de la firma objetivo
inmediatamente después de que la fusion/adquisicion es anunciada

publicamente.

33 Napier, N. Merger and Acquisitions, Human Resources Issues and Outcomes: a review and suggested typology. (1989)
34 Begley y Young. Enlisting personnel of the target to combat resentment. (1994)
% Kotter y Schlesinger. Chosing Strategies for Change. (1979)
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2.3.2.3 Cultura

El choque cultural/distancia puede tener un rol critico en la fase de post
adquisicion. En las adquisiciones corporativas, algunas areas de la cultura
organizacional se veran afectadas, incluyendo el compromiso de los empleados
a cooperar durante el proceso de integracién. Si las compafiias no son
compatibles culturalmente, ésto podria considerarse como un factor destructor
de valor. Es importante destacar que segun un estudio de Pablo de 1994%, las
compaiias de servicios tienden a valorar mas la compatibilidad cultural que
aquellas manufactureras. En la fase de post adquisicidn, el alineamiento entre
los estilos de liderazgo y la cultura de las organizaciones involucradas tiene un

impacto critico en la performance de la post adquisicion.

23.24 Organizacion

En virtud de mejorar la distribucion de recursos de las firmas integradas, es
esencial una estructura organizacional redisefiada. Este nuevo disefio, debe
ser establecido tan pronto como sea posible después de la fecha de cierre.
Cuando la nueva compainia producto de la fusidn/adquisicion esté bien
reorganizada puede obtener rapidamente economias de escala y eliminar
redundancias en la distribucidn de los recursos capturando las sinergias
esperadas. La utilizacion de la tecnologia y los sistemas de informacion han
crecido enormemente, lo que hace de suma importancia que en el proceso de
pre adquisicion se preste atencion a las redes de informacion e infraestructura

de la compania a ser adquirida. (Kim y Olsen, 1999)

23.2.5 Estrategia

Es necesaria la redefinicion y/o reinvencion de la estrategia de la nueva
empresa fusionada/adquirida para un mejor alineamiento de los objetivos de
largo plazo. Segun Smith y Hershman (1997)% es esencial realizar un
alineamiento de la vision, los procesos operativos y los sistemas rapidamente

después de la fecha de cierre, donde la estrategia operativa debe dejar

36 Pablo, A. Determinants of Acquisition Integration Level: a decision making perspective. (1994)
37 Smith y Hershman. How M&A fits into Real Growth Strategy. (1997)
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asentado claramente como la nueva firma queda posicionada en la cadena de
valor del negocio. La nueva firma debe poder mejorar la competitividad en
virtud de obtener los beneficios producto de la sinergia obtenida en la
fusion/adquisicion.

2.3.3 Puntos de Decision en las nueve dimensiones del proceso

de Adquisicion

En resumen, Kim y Olsen, (1999) identificaron las dimensiones cruciales en el
manejo del proceso de fusién/adquisicion y los factores correspondientes que
pueden llevar al éxito al proceso en su totalidad. Para facilitar la identificacién
de los mismos se muestran a continuacion los puntos de decision en cada

dimension expuesta.

Tabla 1
Puntos de decisién en nueve de las dimensiones del proceso de adquisicion.
Fuente: Kim y Olsen (1999).

Dimension Puntos de decision

Fase de manejo de Pre Adquisicion
Informacién  Informacién necesaria para la compra de la empresa objetivo

Valor Cual debe ser el valor de la transaccion

Precio Extension de los recursos financieros, definicion de la prima

Enfoque Contenido y definicion de la relacion de adquisicion, estilo
Fase de Integracion Post Adquisicion

Enfoque Practicas de Transicion

Gente Manejo efectivo del componente humano, comunicacion

Cultura Manejo efectivo de la integracion, definicion de la nueva cultura

Organizacion Construccidon de una nueva organizacion

Estrategia Definicién de la estrategia conjunta de largo plazo
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2.4. Choque Cultural en el Proceso de M&A

La firma del contrato de fusidon/adquisicion en la fecha de cierre es el comienzo
de la actividad de M&A no el final. Aqui es donde comienza el arduo trabajo de
integrar dos organizaciones dispares.

Segln un informe del Boston Consulting Group de 2015, los inversores
esperan que existan costos de sinergia de al menos 12 a 24 meses después de
la fecha de cierre. Cuanto mas se tarde en la integracién entre las companias
afectadas, mas probable que las gerencias y el directorio se distraigan, que las
sinergias potenciales no se alcancen y que el personal clave empiece a irse de
la compania.

Los compradores suelen creer que después de que pasa la fecha de cierre y se
firma el contrato de fusidén/adquisicion, las dos organizaciones de alguna
manera se van a integrar y que rapidamente se vuelve a la “normalidad” con
muy poco esfuerzo. Pero la fase de post adquisicion del proceso de M&A sin
una preparacion adecuada puede ser fatal para la nueva organizacion. Dos
companias no se fusionan si las gerencias de ambas organizaciones no se
coordinan y trabajan juntas. El problema es que aun cuando una de las partes
posea experiencia previa, no existe una integracién igual a otra.

“El mejor truco para que la fusion/adquisicion sea exitosa es consequir que los
objetivos, aspiraciones, planes y motivaciones de los empleados de la
comparniia absorbida estén alineados con aquellos de la nueva organizacion.”
(Snow 2011)

2.4.1. Impacto en el Individuo

La actividad de fusiones y adquisiciones se ha incrementado en los ultimos
anos, pero para aquellos involucrados durante este proceso en la compaiia en
la que trabajan es un evento extraordinario y desestabilizador en sus vidas y
requiere un gran poder de adaptacion y ajuste desde lo personal. Se ha
demostrado que una fusidén genera tanto estrés como comprar una casa, la
ejecucion de una hipoteca o la muerte de un amigo cercano (Cartwright y
Cooper 1996)%.

3 BCG. The Art of Successful Acquisition. How BCG supports M&A strategy and target search. (2015)
% Cartwright y Cooper. Managing Mergers, Acquisitions and Strategic Alliances: Integrating People and Cultures. (1996)
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Un proceso de fusion/adquisicion es diferente de cualquier otro proceso de
cambio organizacional por tres motivos: la velocidad del cambio, la escala y la
incertidumbre. Asimismo las fusiones difieren de las adquisiciones en cuanto a
la velocidad en la cual el cambio y la integracion se presentan una vez pasada
la fecha de cierre. Realizada una adquisicidon, el comprador se movera
inmediatamente para imponer sus sistemas de control, comunicacion, etc.
Durante una fusion, las partes involucradas funcionaran como entidades
separadas por un tiempo considerablemente mayor al de una adquisicion aun
después de haber sido anunciada la fusién.

Las fusiones/adquisiciones pueden ser transacciones meramente financieras
para aquellos detras del proceso, pero para los empleados, representa un
evento significativamente emocional y estresante en sus vidas.

Cartwright y Cooper (1996) citan un trabajo de Philip Marvis (1985)*° donde se
muestra que el comportamiento de los empleados se puede tipificar en las
siguientes cuatro etapas:

Etapa 1: Descreimiento y Negacion. La primera reaccion del empleado es
entrar en shock. Se niega la ocurrencia de la fusidon/adquisicion aun frente a los
rumores o al anuncio formal de la misma. Los empleados se auto convencen
de que no existiran cambios.

Etapa 2: Enojo, Rabia y Resentimiento. Cuando la realidad se hace mas
evidente, el shock y descreimiento se reemplazan por enojo y resentimiento
hacia aquellos que se consideran responsables.

Etapa 3: Negociacion Emocional que comienza con enojo y termina en
depresion. Miedo e incertidumbre sobre el futuro del empleo se empiezan a
manifestar y el enojo se transforma en depresion. El Individuo se enoja consigo
mismo por no haber tenido la habilidad de anticipar el evento y resiente el
compromiso y la lealtad invertida en la compaiiia.

Etapa 4: Aceptacion. Finalmente el individuo se da cuenta que no hay retorno
al pasado y acepta que debe afrontar la nueva situacion. Hasta que no exista
aceptacion de que cualquier intento de negar o resistir la situacion es
improductiva, no se desarrollara una aproximacion positiva a la solucion del

problema.

4 Marvis, Phillip. Negotiations After the Sale. (1985)
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David Schweiger (2002) muestra luego de entrevistar a mas de 150 empleados
de una fusibn amigable, que a corto plazo los empleados muestran
preocupacion en cinco aspectos:

* Perdida de la identidad.

* Falta de informacion e incremento de la ansiedad.

* Sobrevivir se transforma en una obsesion.

* Perdida de talentos.

* Repercusiones en la familia.

La fusion/adquisicion marca el final de la organizacién tal y como los
empleados la conocen; la falta de informacién en cuantos a las perspectivas de
desarrollo de carrera en la nueva organizacion, sistema de recompensas,
cambios de roles, etc., generan un estado de ansiedad en las personas frente
al proceso de cambio organizacional; mantener el status, prestigio y poder se
convierten en una prioridad frente al miedo de exponer cualquier indicio de
vulnerabilidad durante el proceso de post adquisicion; ademas de la pérdida de
los puestos de trabajo redundantes, muchos empleados deciden dejar la
compaiia y los que se quedan suelen estar enojados debido por la pérdida de
conocimiento y a la gran carga de trabajo que estas renuncias representan; por
ultimo la ansiedad que genera el proceso en si mismo, la gran carga horaria y
la incertidumbre de no saber si en el futuro se va a contar o no con un puesto
de trabajo en la nueva organizacion, terminan repercutiendo en el ambito
familiar.

Cartwright y Cooper (1993) en un extenso trabajo sobre el estrés ocupacional
conceptualizan fuentes potenciales de estrés provenientes de seis areas como

se muestra en el cuadro a continuacion:
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Fuentes de Estrés

Intrinsecos del trabajo

e Individuo
Rolen la Diagnostico

Organizacion | Sintomas Individuales

* Presion Alta

* Depresion

o |rritabilidad

¢ Falta de Concentracion

El individuo puede presentar
enfermedades cardiacas o
licencias psiguidtricas extendidas
por estrés

Desarrollo de
Carrera

2 Sintomas de la Organizacion
Estructura, clima

* Ausentismo Alto En la organizacién se pueden ver
laboral y cultura

| paros, caida de la productividad,

* Renuncias | apatia
| apat

* Dificultades

Balance Casa- | | *Bajo Control de Calidad : \ /

Trabajo

Figura 7. Fuentes de Estrés Ocupacional. Las seis areas de donde
puede surgir el estrés en un proceso de fusion y adquisicion.

Fuente: Susan Cartwright y Cary Cooper (1993).

Se vea a la fusion/adquisicibn como una amenaza, una oportunidad o una
situacion con cero impacto en el futuro laboral, el evento en si mismo va a ser
considerado como importante por practicamente todos los empleados. Y
aunque la situacion va a ser mas importante para aquellos que posean mas
anos en la compaiia, los sentimientos son volatiles durante el proceso de pre
adquisicidn y las etapas iniciales de la integracion y no sirven como predictores

de la actitud del empleado a largo plazo.

2.4.2. Diagnéstico de las diferencias mas importantes
encontradas

Para muchas fusiones/adquisiciones, el problema mas importante es la cultura.
No existen dos compafias con la misma cultura de negocios, y si a eso le
sumamos las diferencias culturales asociadas a la geografia, tales
discrepancias pueden exacerbarse aun mas.

Pero, ¢qué son estas diferencias culturales, y como se manifiestan tanto en los
negocios como en el proceso de integracién de las compafias? Segun Snow

(2011) las diferencias culturales pueden ir mas alla de las diferencias simples y
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obvias. Pueden verse en: maneras de comunicarse, distancia al poder,
resolucion de problemas o el sentido de la urgencia entre otras, son algunas de
las diferencias que hacen dificil el proceso de integracion cultural frente a una
fusién/adquisicion.

Cartwright y Cooper de 1993 mencionan que una buena manera de acercarse
a la diferencia entre culturas organizacionales es el trabajo de Harrison de
1972*'. Este autor sugiere que existen cuatro tipos principales de cultura

organizacional, siendo estas Poder, Rol, Tarea/Conclusion y Persona/Soporte.

e Culturas de Poder:
La centralizacion de poder es el atributo mas importante en este tipo de
culturas. Se hallan mas comunmente en empresas pymes porque la
centralizacion de poder es muy dificil de sostener cuando la organizacién
crece. Aun asi algunas grandes compafias también presentan estas
caracteristicas donde la centralizacién de poder se encuentra en individuos
muy carismaticos lideres de unidades de negocios, de conocimientos
especificos, etc. El poder de decision es individual mas que grupal y ésto
podria verse como una ventaja porque da mas velocidad de respuesta y las
decisiones estan mas bien basadas en la intuicion y en el éxito de
situaciones similares del pasado que en el razonamiento logico. La
motivacion de las personas se basa en la lealtad al jefe o en el miedo a las
represalias. Los premios y beneficios estan basados en las preferencias
personales del individuo que concentra el poder y son otorgados como
muestra de lealtad mas que por habilidad. En este tipo de cultura es
esencialmente autocratica y no presenta demasiados desafios a los
empleados, por lo cual es frecuente la moral baja y la sensaciéon de
impotencia.
e Culturas de Rol:

La cultura de rol es sinbnimo de burocracia, sus principios se basan en la
l6gica, la racionalidad y el alcance de la maxima eficiencia. La vision de la
compaiia sobre si misma es mas una coleccion de roles a ejecutar que una
colecciéon de gente/personalidades. Este estilo de cultura es mas frecuente

en grandes organizaciones con trabajo especializado tanto en el sector

! Harrison, Roger. How to describe your Organizations Culture. (1972)
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privado como en el publico. En estas organizaciones el trabajo se realiza en
base a la biblia corporativa (manual de procedimientos). Los roles y
responsabilidades estan bien definidos y bien delimitados. Un buen
empleados es aquel que reconoce los protocolos y se atiene a las reglas. El
poder tiende a ser jerarquico y se deriva de la posicién del rol en la
organizacion. Este tipo de organizaciones suelen ser muy consientes del
status y frecuentemente genera que los diferentes departamentos compitan
entre si. Asimismo, estar en los estratos superiores de la organizacion
significa menor acceso a los empleados. Estas organizaciones son mejores
en épocas de estabilidad pero son muy lentas frente a periodos de cambios.
Si encontraron la respuesta al éxito suelen arraigarse a esta en toda
situacion. Ofrecen seguridad y predictibilidad al individuo, pero no son
ambitos donde se favorezca la innovacion o la toma de riesgo.

e Culturas de tarea/conclusion:
Lo que predomina es el énfasis en terminar las tareas y la energia se
focaliza en tener los recursos y los habilidades para poder llevar adelante
tales tareas. Es muy comun en start ups, especialmente en compahias
tecnologicas. Es una cultura de trabajo en equipo donde el compromiso a
terminar la tarea genera empatia y companerismo. La especificidad de la
tarea a completar es lo que establece como se trabaja mas que el status o
las reglas formales. Lo importante es que se logra y no como se logra. Los
empleados son muy autdbnomos, el sistema de trabajo es extremadamente
flexible. El control en este tipo de culturas es justamente un problema por la
ausencia de reglas formales y en tiempos de crisis terminan derivando en
culturas de rol.
e Culturas de Persona/Soporte:
En este tipo de culturas la caracteristica mas sobresaliente es el
igualitarismo. La estructura es minima, se valora el crecimiento y el
desarrollo de los miembros de la organizacién. La informacion, la influencia
y la toma de decisiones se comparten. Es comun en cooperativas u

organizaciones sin fines de lucro mas que en empresas comerciales.
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Continuando con el trabajo de Cartwright y Cooper de 1993, si existen
entonces 4 tipos basicos de -culturas, entonces existen 10 posibles

combinaciones que puede tomar la fusidon/adquisicién:

* Poder con poder * Rol con Rol

* Poder con Rol * Rol con Tarea

* Poder con Tarea * Rol con Soporte

* Poder con Soporte * Tarea con Tarea

* Tarea con Soporte * Soporte con Soporte

Solo cuatro de las 10 combinaciones presentan fusién/adquisicion entre
culturas similares. Entonces la probabilidad de ocurrencia para la integracion
entre dos companias con culturas diferentes es muy alta. Una vez identificado
el estilo de las culturas de ambas partes se debe considerar el grado de

similitud/diferencia entre ellas.
2.4.3. Problemas asociados al choque cultural

En virtud de poder predecir mejor si la combinacién de las compafias va a
resultar en un buen “matrimonio cultural” ademas de analizar las diferencias
entre las culturas se deberia considerar la potencial respuesta de los
empleados de la empresa adquirida. Cuando dos organizaciones se integran,
el resultado inicial es un choque cultural. El efecto de este choque puede ser
poco placentero y extremadamente perturbador, dependiendo de que tan
atractiva o no sea para los empleados de la empresa adquirida la cultura
externa frente a la propia. Cuanto mas disimiles sean las culturas, mayor el
choque y el shock. Si los empleados consideran que la nueva cultura va a ser
impuesta mas que integrada a la propia, peor es la situacion. Aun cuando las
culturas sean similares, esto no significa que los empleados lo reconozcan
inmediatamente.

Pritchett con la colaboracién de otros (1997)* menciona que el término cultura
corporativa puede sonar a un concepto amorfo, pero que su influencia es
grande. En escenarios de fusidon/adquisicion donde culturas diferentes

colisionan, los empleados se encuentran en la situacion de que el

*2 Pritchett y otros. After the Merger: The authoritative guide for Integration Success. (1997)
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comportamiento aceptado ya no es el recompensado o aprobado, si no que
hasta puede ser castigado. Las prioridades se desdibujan, aparecen
inconsistencias entre lo nuevo vy la antigua manera de hacer las cosas. El
choque cultural a pleno. La gente primero se siente confundida, luego
frustrada, por ultimo se muestran resistentes al cambio.
En algunas circunstancias, los compradores pueden permitirse el lujo de que la
empresa adquirida se mantenga independiente, pero en la mayoria de los
casos donde se buscan sinergias mediante economias de escala,
integraciones verticales, es necesario reconciliar las diferencias entre las
culturas y llevar a cabo la integracion. Pero la estrategia de acercamiento debe
focalizarse primero en entender esas diferencias y luego en cerrar aquellos
puntos en donde son disimiles.

Segun Pritchett (1997) el estremecimiento de la organizacion frente a una

fusién/adquisicion no es ni peculiar ni un fendmeno unico, es simplemente una

manifestacion de la naturaleza humana. La dinamica que se da en este

proceso puede ser anticipada teniendo en cuenta los siguientes puntos:

 Ambigiliedad: el clima de ambigledad es la primera manifestacion en el
ambiente de trabajo una vez anunciada la fusidon/adquisicion. Los
empleados sienten que existe un vacio de informacién, hay una
desconcertante falta de claridad en cuanto al futuro corporativo y la gente
se empieza a preguntar que rol tendran en la nueva organizacion. Esta
ambigledad se basa en dos proposiciones la primera es que la alta
gerencia debe mantener confidencialidad en la informacion que da y
segundo en que ellos mismos muchas veces no cuentan con las
especificaciones o ramificaciones que tendra el proceso. Los empleados
que gustan del orden, la estructura, sentido de la direccion o una cadena de
mandos bien definida, se sienten peligrosamente a la deriva durante el
proceso de integracion.

* Confianza debilitada: el anuncio del plan de fusién/adquisicion provocara
que ambas partes se muestren cautelosas y menos confiadas. La razon
detras de esto es que la comunicacion suele ser abrupta y shockeante, los
empleados consideran que la alta gerencia sabe mas de lo que dice,
implicitamente saben que el camino estara lleno de sorpresas. Aquellos que

podrian haber dado a la compania el beneficio de la duda, se muestran
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escépticos. La confianza se debilita por la falta de comunicacién y empatia
en el proceso.

Auto preservacion: con los niveles de confianza por el piso, las personas
se ponen a la defensiva, algunos de una manera mas agresiva buscan
generar un apalancamiento con el conocimiento especifico para
posicionarse estratégicamente en una posicidn con mayor status y prestigio.
Otros adoptaran un perfil bajo y se esconderan hasta que termine el
proceso. Otros calculan que la mejor manera de sobrevivir sera no
ofendiendo, se mueven de la linea de fuego y esperan a que el destino les
sonria. Como sea la auto-preservacion resultara en muchas agendas
ocultas. Para la alta gerencia es muy dificil predecir qué haran los
empleados y qué los motiva. EI comportamiento de los mismos dista mucho

de ser racional o légico y mas bien guiado por motivos ocultos.

Tanto Pritchett (1997) como Cartwright y Cooper (1996) coinciden en los

efectos negativos en el comportamiento de los empleados.

Deterioro de la comunicacion: los rumores y el boca en boca son
constantes, frecuentemente aumentados en cada ocasion, la realidad se
distorsiona por completo. Los problemas se emocionalizan y esto contribuye
aun mas a la distorsion de la realidad. Durante el proceso de
fusién/adquisicion los canales de comunicacién se hacen mas complejos y
mayores, pero aun asi queda gente fuera de estos involuntariamente. Lo
peor de los problemas de comunicacidén es que no se mantienen como tales
si no que generan efectos secundarios y estos deben ser atendidos.

Caida de la Productividad: cuando la auto-preservacion es la motivacion
del empleado, se muestran menos dispuestos a la toma de decisiones 0 a
la toma de riesgo en sus acciones. Todo el mundo se muestra mas cémodo
en el error por omision que por accion. Los empleados prefieren no hacer
nada a hacer algo mal. La caida de la productividad se puede atribuir a la
resistencia al cambio, la gente simplemente desconoce o no entiende que
cambios se requieren.

Ausencia de trabajo en Equipo: otra vez el sentido de auto-preservacion
prima en el proceso de integracion. Se evapora el sentido de pertenencia y

del trabajo de equipo dado el clima de incertidumbre preponderante.
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La lucha de poderes genera desorden: la red de poder en el mejor de los
escenarios es renegociada. En el peor escenario existira una caida libre de
las posiciones de autoridad y se generara una lucha por arraigarse a ellas.
Muchas oportunidades de negocio se pierden o pasan desapercibidas
porque la gerencia esta preocupada por la lucha de poder desatada
producto de la fusién/adquisicion. Algunos proyectos perderan el fondeo
requerido porque el sponsor ha perdido el poder, es una etapa de mucho
esfuerzo tirado a la basura en muchos casos. Las relaciones jerarquicas se
pueden ver desdibujadas o pobremente definidas y la cadena de toma de
decisiones no es clara, se pone de manifiesto que el proceso de fusion
/adquisicion no es exitoso.

Falta de Compromiso: si los objetivos no son claros, los empleados
raramente mantienen las ganas de perseguir sus metas si los objetivos
estan fuera de foco. Si no existe un buen sentido de direccion, los recursos
(personas, materiales, dinero y tiempo) seran subutilizados o gastados de
manera incorrecta y no generaran los retornos esperados. Los empleados
perciben que la compafia esta mas focalizada en la performance financiera
mas que en el bienestar colectivo.

Los Empleados se van: el grado de ocurrencia de este problema estara
atado a la naturaleza de la fusién/adquisicion. Cuanto mas agresiva sea la
adquisicidn, mas rapido la gente tomara la decisidén de irse y buscar nuevas
oportunidades fuera de la compania. Muchos no soportan la ambigtiedad
que puede generar el proceso de integracion, otros ven que sus mentores
se van y deciden seguirlos, otros estiman que sus puesto esta duplicado y
prefieren retirarse antes de pasar por el proceso, otros simplemente estiman
que la cultura organizacional resultante de la fusién no es compatible con
sus propios valores. Lo mas importante de este problema es entender que
es altamente contagioso. Cuando aquellas personas vistas como lideres
naturales deciden dejar el barco, muchos legitiman la decisiéon y van tras
ellos. Cada persona que se va representa en el colectivo mas ajuste, mas
carga laboral para los que se quedan, una razon mas para resentir el

cambio.
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El choque cultural no es otra cosa mas que un periodo de confusion interna y
de luchas continuas caracterizadas por diferencias en cémo hacer las cosas y
como se habla de esas cosas. El resultado es una gran ineficiencia, pérdida de
tiempo y recursos, y falta de claridad en los planes de accion y de la direcciéon
de la compania. Las diferencias observables del choque cultural en un proceso
de fusidn/adquisicion son: cuales son las creencias, qué es lo importante, qué
es lo que se valora, qué se mide, como se debe tratar a la gente, como es el
trabajo en equipo, como se toman las decisiones, y sobre todo como se
comunica. Las diferencias de opinion, los desacuerdos y los suposiciones
sobre como realizar la implementacion de la estrategia de integracion se
manifiestan como un gran obstaculo. Es absolutamente critica la claridad y la
velocidad de accién en el proceso de integracion. Pero lo mas importante es la
comunicacion y el trabajo conjunto de ambas organizaciones, esto favorecera a
que el proceso sea lo menos agitado posible y para que se vea mas

transparente.
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3. Cuerpo Empirico

El estudio de casos puede examinar una persona, un lugar, un acontecimiento,
un fendmeno u otro tipo de tema de analisis con el fin de extrapolar temas
clave y resultados que ayuden a predecir las tendencias futuras, iluminar
problemas ocultos anteriormente que pueden aplicarse a la practica y/o
proporcionar un medio para comprender con mayor claridad un importante
problema de investigacion.
En las ciencias sociales y del comportamiento, el evento o incidente que
representa el caso a estudiar suele estar limitado por el tiempo y el lugar, con
un principio y un final claros y con una localizacion o posicidn identificable con
respecto a su entorno.
En las préximas paginas se presentara un caso particular de adquisicion/fusion
con el fin de entender mejor el proceso de Integracidon, cuales fueron los
sintomas del choque cultural, qué herramientas se utilizaron para definir los
aspectos comunes en ambas organizaciones y como esta situacion afecto a las
personas en ambas compainiias.
El analisis de este caso deviene del propio interés del investigador en
interiorizarse en el lado humano de un proceso de fusion/adquisicion. El
proceso de integracion versus choque cultural como aproximacion al efecto que
tienen estas transacciones en las personas y como influye esto en las
organizaciones.
Antes de comenzar este estudio, muchas preguntas se pusieron sobre la mesa
entre las cuales cabe mencionar las que finalmente llevaron al enfoque elegido
para esta tesis:
* En un proceso de fusién/adquisicion, ¢ cual es la arista mas sensible?
* ¢ Qué areas son las mas afectadas en un proceso de integracion general?
e ;Qué es lo que ocurre en un proceso de integracion? ;quiénes se
benefician?; quiénes se perjudican?

* ;Cbmo se define la cultura de una organizaciéon?

La motivacion detras de este estudio se basa en que la integracion cultural no

es algo que pueda esperar a que un trato de fusidn/adquisicidon este cerrado,
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es necesario adaptar el Due Dilligence incorporando un analisis cultural y un
futuro plan de integracion. ElI potencial choque cultural en cada
fusién/adquisicion no deberia poner en riesgo la generacion de sinergias
necesarias para el éxito de la nueva organizacion si es tratado a tiempo.

El marco tedrico presentado en los apartados anteriores fue meticulosamente
seleccionado para sentar las bases sobre el caso que se presentara en las
proximas paginas. Los resultados y las conclusiones son propias del
investigador y se derivan de las observaciones e inferencias realizadas sobre el
proceso mediante una serie de entrevistas con diferentes actores en ambas

organizaciones involucradas.
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3.1. Caso de estudio

Como se mencionara antes, este estudio trata sobre la integraciéon cultural
entre dos organizaciones luego de wuna adquisicion. Por motivos de
confidencialidad y de sensibilidad del tema, los nombres de las companiias y de
los entrevistados se expondra utilizando nombres de fantasia y no los
verdaderos. De esta manera se busca preservar a los empleados, sus
opiniones y observaciones, los cuales fueron parte del proceso de integraciéon y

aun continuan siendo parte de la organizacion.

3.1.1. La adquisicién

El caso de estudio se desarrolla entre dos compainias multinacionales con
respectivas sedes en Buenos Aires Argentina y casa central en Estados Unidos
de Norteamérica. La particularidad de esta adquisicion se da en que ambas
organizaciones a las que vamos a llamar Alfa y Omega, siendo Omega la parte
adquiriente, son competidoras en el segmento y ambas eran proveedoras del
mismo cliente, en diferente locaciones, al que llamaremos Beta.

Un afio antes de la adquisicion de Omega a Alfa, Beta decide unificar sus
centros de servicios compartidos en un solo proveedor con multiples
locaciones. Después de la licitacion correspondiente, Omega gana la totalidad
de la cuenta de servicios para Beta a nivel Global. Esto en Buenos Aires,
significé para Omega la adquisicion de una unidad de negocios de Alfa casi en
su totalidad. En total el centro de servicios de Buenos Aires era un grupo de
430 personas divididas en dos grandes torres de procesos que a sSu vez se
dividen en tres sub-procesos internos cada una.

Omega en su centro de servicios de Buenos Aires tenia 800 personas
atendiendo diferentes clientes, la adquisicion de Alfa significo un crecimiento
inmediato del 50 porciento.

La particularidad de esta adquisicion se manifiesta en que se llevd adelante
como un proceso de re-contratacion. Todos los empleados de Alfa debian ser
ofrecidos una posicién por Omega como condicién para mantener la cuenta en

Buenos Aires. Otra de las condiciones era la adquisicion de un edificio en las
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cercanias de las oficinas de Alfa y no en las oficinas de Omega en el centro de
la ciudad.

Para este estudio se tomaron en cuenta las dos grandes torres y sus
subprocesos y las entrevistas se realizaron a gerentes, lideres de equipo y

analistas sénior.

3.1.2. Las entrevistas

Se realizaron 2 series de entrevistas en los 3 niveles. Una entrevista inicial y
una posterior entrevista para aclarar puntos que podrian haber quedado
inconclusos o necesitar una mayor profundidad. Para todas las entrevistas se
utilizo la misma metodologia. Se proveyd al entrevistado una serie de
preguntas de antemano con los topicos que se querian cubrir y durante la
entrevista se dejo que la conversacion fluya. Las notas de cada entrevista se
completaban dentro de las 24hs posteriores y toda la informacion fue incluida
sin importar la relevancia aparente o no de la misma. Los topicos cubiertos

estan incluidos en el Anexo .

3.1.3. El periodo de transicién

El anuncio sobre la adquisicion se realiz6 en Agosto de 2012. El periodo de
transicion de una compaifia a la otra tomd 9 meses.

Omega llevo adelante entrevistas con los 430 empleados de Alfa. Las mismas
fueron conducidas por el departamento de Recursos Humanos en conjunto con
gerentes y lideres de otras operaciones de Omega. El objeto de las mismas era
conocer en mayor profundidad los perfiles de los empleados de Alfa y acercar
de manera personalizada las ofertas de empleo. Este proceso durd
aproximadamente un mes. No hubo despidos ni superposicion de roles.

El traspaso de una compafiia a la otra se hizo en dos etapas. La primera en
Febrero de 2013 y el ultimo grupo en pasar a Omega lo hizo en el mes de Abril
del mismo afno. Desde Febrero hasta Abril de 2013 la mitad del equipo eran
empleados de Omega y la mitad de Alfa.

Para agregar complejidad a la situacion, durante el periodo de transicion, Alfa
no podia contratar empleados nuevos para esta unidad de negocios. Los
puestos que iban quedando vacantes producto de la tasa de renuncias natural

de la industria eran contratados por Omega para trabajar en las oficinas de Alfa
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hasta el traspaso a las nuevas oficinas. Estos empleados por motivos de
confidencialidad de la informacién no tenian acceso a los espacios comunes en
las oficinas de Omega como ser el restaurant del edificio o las zonas de

descanso.

3.1.4. Cultura

Tomando a Flamholtz y Randle (2011), podemos decir que la personalidad de

cada compaiia podria resumirse como sigue:

* Alfa es una organizacion centenaria, como tal es muy tradicionalista y
burocratica. Lo importante esta en los manuales de procedimientos y en
una respuesta rapida y precisa al cliente. Los lideres no estan accesibles
para los empleados en general, la distancia al poder es muy grande. La
toma de decisiones no es compartida. Los empleados se consideran “con la
camiseta de la empresa”, la gente se muestra orgullosa de ser empleada de
Alfa por la historia de la marca. Es una cultura donde sobresalen los
especialistas o SME (de las siglas en inglés Subject Matter Expert, sujeto
experto en la materia).

* Omega es una organizacion joven y muy dinamica. Orientada a los
empleados y a la innovacién. Mucho mas competitiva desde lo individual,
busca empleados mas generalistas que tengan la capacidad de salir de un
contrato a otro con periodos muy cortos de adaptacién, esto es producto de
su fuerte historia como sinébnimo de compania de servicios de consultoria.
Lo importante pasa por las mejoras de procesos, el trabajo en equipo y la
participacion en diferentes iniciativas. Los talentos mas jovenes la ven como
un lugar de paso donde aprender como es la vida corporativa y hacer

curriculo, para continuar sus carreras en otras organizaciones.

3.1.5. Manejo de la Pre y Post Adquisicion

Siguiendo el trabajo de Kim y Olsen(1999), para los periodos de Pre y Post

Adquisicion podemos decir que:

e Desde el punto de vista de la informacién necesaria que debia ser
recolectada durante el periodo de pre adquisicion, mucha fue inaccesible
por razones legales antes de la fecha de cierre y durante el periodo de

transicion fue provista por Alfa de manera desorganizada, a destiempo e
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incorrecta en el mejor de los casos. El departamento de Recursos Humanos
de Alfa no tuvo participacion en la transaccion, lo que dificultd muchisimo
las tareas planeadas por el departamento de Recursos Humanos de
Omega, incluyendo la serie de entrevistas donde se realizaron las ofertas
salariales a los potenciales empleados. No se realizo un Due Dilligence
cultural en ninguna etapa.

* Durante el periodo de Post Adquisicion, Omega intentd un estilo de trabajo
colaborativo para fomentar una mejor integracion, encontrandose con un
estilo mas bien indiferente desde el lado de Alfa. Las comunicaciones desde
el lado de Alfa hacia los empleados eran nulas o muy pobres, lo cual llevo a
Omega a tener que intervenir poniendo a disposicion de los empleados de
Alfa un mail genérico donde hacer consultas y entrevistas de seguimiento
personalizadas para resolver cuestiones relacionadas con beneficios, etc.
La resistencia al cambio era muy manifiesta en la mayoria de los
empleados de Alfa producto de la incertidumbre generada por la ausencia
de liderazgo e informacion proveniente de la organizacion. Otro factor
importante para mencionar es el traspaso de informacion. Durante la
integracion de sistemas de tecnologia surge el problema de que mucha
informacion estaba en forma de correo electrénico entre Alfa y Beta y no
podia ser trasladado como soporte, dificultando aun mas la clasificacién de
datos y una auditoria extensa sobre que tipo de informacién estaba siendo
compartida y que no. La estrategia de Omega para el manejo de su nueva
unidad de negocios era muy clara, tomar los procesos existentes mejorarlos
y hacerlos mucho mas eficientes. La primera impresion fue un fuerte
choque cultural por la evidente diferencia de estilos entre una organizacion

y otra.

3.1.6. Choque Cultural

Con respecto a las diferencias culturales, el analisis de las mismas estara
centrado en los siguientes puntos: impacto en el individuo, diagndstico de las
diferencias y problemas asociados con el choque cultural. En este ultimo
apartado se buscara interpretar las apreciaciones sobre la confianza, estilos de

liderazgo, valores, comunicacién y ambiente laboral de ambas organizaciones.
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Para comenzar con el impacto en las personas y volviendo al trabajo de
Marvis(1985), citado en el marco tedrico, el comportamiento observado en los
empleados cuadra en las 4 etapas a saber: descreimiento y negacion, para los
empleados de Alfa, la unidad de negocios dedicada a brindar servicios a Beta
era una batalla ganada o eso era el mensaje que habian tenido durante los
meses que duro el proceso de licitacion para la unificacion de proveedores. La
noticia de que Omega habia sido la ganadora fue un shock. Pero no solo para
los empleados de Alfa en Buenos Aires si no para los mismos empleados de
Beta de la locacion a la que se prestaba servicios. Las reuniones de trabajo
eran una especie de despedidas multiples donde tanto cliente como proveedor
pensaban que no iban a volver a hablarse después de afnos de trabajar juntos;
a esto le siguid la etapa de enojo y resentimiento donde se echd la culpa a
aquellos directivos que no supieron vender a la casa central de Beta el buen
trabajo en equipo de Beta con Alfa en los ultimos afios; aun cuando el mensaje
de Omega fue desde el comienzo que todos aquellos que quisieran mantener
sus puestos de trabajo iban a tener su lugar en la nueva organizacion, la
incertidumbre generada por la falta de comunicacion de Alfa hizo que muchas
personas decidan buscar nuevos horizontes en otras compafias o mismo
dentro de Alfa, y aunque el porcentaje de aceptacion inicial de traspaso fue
mayor al esperado, el porcentaje de renuncias en los meses de transicion y en
el primer ano y medio de integracion no paro de crecer.

Con respecto a las diferencias culturales, en la siguiente lista se enunciaran

aquellas encontradas evaluadas como mas significativas:

* Los ambientes de trabajo eran muy diferentes. En los pasillos de Alfa las
paredes estaban totalmente despojadas de carteles corporativos con la
salvedad de algun que otro cartel con informacién del cliente o mapas. Por
motivos de politica interna de la compaiia se trataba de mantener los
escritorios 1o mas limpios posibles de objetos personales, fotografias o
cualquier tipo de memorabilia. Cada escritorio estaba separado por un
mueble alto que intentaba favorecer un ambiente libre de ruidos. En cambio
en Omega las paredes son coloridas, los valores de la compafiia se ven
frecuentemente en la carteleria que es muy abundante. Los escritorios
respondian al concepto de oficina abierta donde no se ven practicamente

cubiculos individuales ni muebles que separen un escritorio de otro. Uno
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entra a un piso de Omega y ve la extension completa de gente y escritorios
sin ningun obstaculo en el medio. La decoracion es mucho mas calida y en
los escritorios se ven mas objetos personales. En las paredes se ven
graficos de performance y herramientas visuales de tableros de control.

* EI enfoque de cara al cliente en Alfa era principalmente de ejecucion y
respuesta. En clara consecucién con el lema “el cliente siempre tiene la
razon”. Si una persona era buena en su puesto se transformaba en un
experto y era muy dificil la movilidad de la persona hacia otras posiciones si
no era consensuado con el cliente. En Omega el enfoque es muy distinto.
Las personas se mueven de rol constantemente empujadas por el
dinamismo de la misma organizacion. Este fue un eje de choque tanto con
los nuevos empleados provenientes de Alfa como con el mismo cliente
Beta, que se enteraba de los cambios cuando estaban ocurriendo o
después.

* En Omega la clave del éxito es la innovacion, ser un experto deja de tener
relevancia. La competitividad individual es mayor pero se requiere también
mayor exposicion a la colaboracién con diferentes proyectos y al manejo de
tareas multiples.

* Con respecto a los valores, la diferencia mayor se da en un valor especifico
de Omega que esta totalmente ausente en Alfa y que hace referencia a la
construccién hoy de una mejor compafia para el futuro, este valor
promueve que las personas actuen como si fuesen los propios duefios de
Omega, que se desarrollen personas constantemente y donde se colabore
a mejorar las comunidades locales para tener un impacto positivo en una
comunidad global.

* La diferencia mas significativa encontrada fue la distancia al poder. En Alfa
estaba mucho mas concentrado segun la jerarquia siendo mas compatible
con las Culturas de Poder o con las Culturas de Rol definidas por Harrison
en 1972". En Omega el poder se descentraliza mas y se busca que las
gerencias estén mas accesibles a los empleados. Omega es compatible

con las Culturas de Tarea/Conclusion, predomina el trabajo en equipo, la

3 . . . . . .
Ver apartado “Diagnostico de las diferencias mas importantes encontradas” de este documento y en How to Describe your
Organizations Culture por Roger Harrison 1972.
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buena administracion de los recursos y el desarrollo de los skills adecuados

para cada rol.

El que Alfa y Omega presentaran culturas a primera vista tan disimiles, llevé a

un inevitable choque cultural. La primera impresion para los empleados de

Alfa fue que estaban en las antipodas en cuanto a valores, manejo de

procesos, gerenciamiento de equipos, manejo de comunicacion y agenda,

entre otras diferencias. El dinamismo de Omega les resultaba abrumador y a

cada vuelta de la esquina se veia imposicion no integracion. En este caso el

periodo de transicion tan extenso no colabord, los directivos de Alfa se

mostraron distantes hacia los empleados de la unidad de negocios que iban a

ser adquiridos por Omega. Cerraron los canales de comunicacion, facilitando

todo tipo de manejo de desinformacion. También se mostraron reticentes en la
facilitacion de informacion necesaria para que Omega ponga sus sistemas en
funcionamiento. En este sentido, continuando con el analisis de Pritchett de

1997* la organizacion se resintié mostrando los siguientes sintomas:

* Ambiguedad: la estructura de mando de vio resentida dado que no se sabia
quienes iban a aceptar el traspaso a la nueva organizacion y cual seria la
nueva estructura una vez finalizado el periodo de transicion.

* Confianza: ambas partes desconocian el funcionamiento de cada
organizacion, esto llevo a la generacibn de preconceptos y malas
interpretaciones. Algunos gerentes provenientes de Alfa afirman que se
sintieron expuestos a personas soberbias y esto los llevaba a cerrarse aun
mas. Otros afirman que fueron expuestos a personas mas frontales o de
honestidad bruta y que eso generé la confianza que se requeria para poder
continuar con la integracion. La ausencia total del departamento de
Recursos Humanos de Alfa, la falta de comunicacion de los directivos y la
abrupta salida del Director asociado al equipo en Alfa, quizas fue para
Omega una ayuda en el sentido de que pudieron ocupar espacios de
dialogo que quizas no hubiesen accedido de ser Alfa mucho mas
contenedora como organizacion frente a esta crisis. Todos los entrevistados
manifestaron que la confianza es un valor muy importante para ellos, y

también manifestaron que el proceso de integracion genero muchas

“Diagnostico de las diferencias mas importantes encontradas” de este documento y en After the Merger, Pritchett y otros 1997.
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situaciones de desconfianza. Aunque también comentan que tales
situaciones se fueron revirtiendo con el avance de la integracion y el mayor
conocimiento sobre el funcionamiento de la nueva organizacion.

* Auto preservacién: cada empleado se vio en la situacion de revisar la

propuesta acercada individualmente con los beneficios y el salario a percibir
en la nueva organizacion. Los gerentes no tenian informacion cierta de
quiénes continuarian y quiénes no para volver a formar sus equipos.
Muchos se fueron sin ni siquiera dar la oportunidad al adquiriente de
mostrar de que se trataba la nueva organizacion.

Autores como Pritchett (1997) y Cartwright y Cooper, (1996)* exponen que
durante procesos de fusidn/adquisicion los empleados muestran
comportamientos que producen efectos negativos en la nueva organizacion, en
este sentido se pueden enumerar algunos de los efectos negativos que se
vieron tanto durante la fase de transicion como durante el proceso de
integracion a saber:

* Los rumores mas comunes venian asociados a que una vez que Omega
aprendiera el manejo de los procesos de Alfa, iba a trasladar las 430
posiciones a una locacion mas econdmica, aun cuando esto no era cierto
era muy dificil de erradicar esta informacion.

* Asimismo, la productividad se vio afectada porque los nuevos empleados
de Omega provenientes de Alfa se sentian sobrepasados por los nuevos
procesos, los tableros de control, la diferencia de enfoque con respecto a
Alfa inicialmente fue abrumadora. Se buscé mejoras de procesos desde el
primer dia y esto alimentaba aun mas el rumor citado antes.

* Cabe mencionar que adicionalmente al visible cansancio de los empleados
por la superposicion de fechas de entrega internas y externas, el cliente
Beta se resintidé porque veian mas errores en los entregables, lo que llevé al
desarrollo un diario o log de problemas que habia que presentar al cliente
con las resoluciones, métodos de prevencion e implementacion de los
mismos. Estos errores fueron atribuidos 100% a la fusién/adquisicion.

* El ambiente laboral fue muy tenso en lo que duré la transicion y el proceso

de integracion. Esto se debid entre otros factores, a que cambia el proceso

* Ver la seccién de “Problemas Asociados al Choque Cultural” del presente documento, en Pritchett et al, After the Merger; y en
Cartwright y Cooper, Managing Mergers, Acquisitions and Strategic Alliances: Integrating People and Cultures.
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de evaluacion de Alfa a uno mas competitivo desde lo individual en Omega.
La exposicion al manejo de gente para los analistas mas senior es una
variable nueva y muchos de ellos con un alto conocimiento técnico en sus
roles no estaban acostumbrados a la misma. El proceso de evaluacion se
basa en una comparacion de pares ademas de las propias competencias
del individuo para su rol. Este proceso resintio aun mas la confianza entre
incluso los mismos miembros de la ex unidad de negocios de Alfa, que en
lugar de hacer frente a la nueva situacion como un equipo, se dividen mas
notablemente haciendo cada vez mas notoria la diferencias de estilos entre
las torres de procesos. La primera reaccion frente a errores siempre era
echarse culpas mutuamente en vez de trabajar juntos.

En la alta gerencia la lucha de poderes se manifiesta por las diferencias de
enfoque entre Alfa y Omega donde la nueva cultura es consenso y no
centralizacion de poder.

Aunque esta lucha de poderes se intentaba que no trascienda al resto de la
organizacion, de todas maneras se permeo incluso hasta los nuevos
analistas. La distincion entre “ellos” y “nosotros” se mantuvo en todos los
niveles, incluso hasta muy avanzada la integracion.

Para finalizar durante el periodo de transiciéon y durante la integracion el
porcentaje de renuncias se dispara y aun con varios mecanismos de
retencién en funcionamiento no se logra revertir la situacion. Estas salidas
son muy notorias en los mandos gerenciales medios y en los analistas con
mayor experiencia dado que eran personas muy conocidas por Beta debido
a ser expertos en sus areas o por los afos dedicados a la unidad de

negocios.

3.1.7. Proceso de Integracion

Como se mencionara en las paginas anteriores, el proceso de integracion tuvo

dos fechas de inicio dado que el grupo de Alfa se incorporé a Omega en dos

etapas. Durante casi dos meses, la mitad del equipo era empleada de Omega y

la otra mitad de Alfa. Esto se debié a un acuerdo con Beta dado que estaban

en juego los entregables del primer trimestre y se prefirid no arriesgarse con

debido a la puesta a punto de los sistemas informaticos en Omega.
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Es muy importante en esta etapa de integracion de Alfa a Omega volver a
mencionar que por contrato, Omega debia proveer a los ahora ex empleados
de Alfa, un lugar fisico de trabajo proximo a la locacién original y no en sus
oficinas del centro de la ciudad. La integracion de los empleados a las normas,
enfoque y cultura de Omega se vio entorpecida por estar en una locacién que
muchos en Omega vieron como preferencial, con beneficios que eran
exclusivos de esta unidad de negocios y con muy poca exposicion a sus
nuevos colegas, con lo que la generacion de una nueva identidad como
empleados de Omega se ve truncada por una imagen del resto hacia esta
nueva unidad de negocios como los nifios mimados de la organizacion y no
como un grupo que tenia mucho para ofrecer en cuanto a talentos,
conocimiento profundo de manejo de clientes globales, gestion de proyectos,
etc.

Durante los primeros meses del periodo de integracion, fueron muchas las
situaciones que hicieron tambalear la performance del equipo proveniente de
Alfa, siendo las mas importantes la implementacion del sistema de métricas
estilo tablero de control y la adopciéon de la evaluacion de performance
individual que eran comun en Omega y muy diferente de la que se habia
llevado a cabo durante los ultimos afnos en Alfa antes del traspaso. Estas
situaciones mostraron altos niveles de estrés especialmente en los mandos
medios que llevo a la Alta Gerencia a replantearse que tipo de iniciativas se
podrian llevar adelante para mejorar el clima laboral.

Se buscod determinar una identidad uUnica con un proyecto que abarcaba
técnicas como los focus groups, ferias en las diferentes locaciones donde los
diversos contratos mostraban que tipos de clientes manejaban, que proceso se
realizaban en Buenos Aires, como era su estructura, etc.; otro tipo de
actividades grupales de integracion en casas de campo, proyectos conjuntos
entre lideres de diferentes contratos, sesiones de entrenamiento, apertura del
proceso de reclutamiento interno entre contratos para dar lugar aquellos listos
a promocionar y facilitar la movilidad entre contratos. Se armaron equipos de
trabajo mixtos abarcando mandos medios y analistas senior con esponsoreo de
la alta gerencia en diferentes frentes como ser proyeccion de carrera,
comunicacion, procesos de reclutamiento, nuevos clientes y talleres de ingreso

a la compaiia.
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El comienzo de este proyecto de integracidon post adquisicion fue al semestre
siguiente de que los ultimos empleados de Alfa ingresaran a Omega. Duré
aproximadamente un ano y lamentablemente no tuvo el éxito esperado. La
autocritica de la Alta Gerencia hace referencia a una lectura equivocada del
proceso de integracidén, a la existencia de las cuestiones politicas entre los
directivos de Omega, al preconcepto sobre la nueva unidad de negocios como
un proyecto con mayores recursos (proyecto rico versus proyectos pobres), y
sobre todo porque no se expuso a los mandos medios a mayor toma de
decision.

Para finalizar, a mas de 40 meses de la adquisicion de Alfa, todos los
entrevistados coinciden que la integracion de los empleados de Alfa a la cultura
de Omega es un éxito, que los valores de la nueva organizaciéon no son tan
disimiles con los antiguos, la mejora de procesos esta totalmente incorporada,
el grupo se convirtié en un organismo dinamico, la distancia de los empleados
a la gerencia se acorté notablemente, la toma de decisiones es mas
compartida, y el objetivo de todos es dejar una compafia mejor para las
proximas generaciones. Lo que continua siendo un problema actual es la falta
de integracion del resto de la organizacion para con esta sub-unidad de
negocios, atribuible entre otros motivos a la diferencia de locacién y a la
diferencia de enfoque entre los mismos directores de Omega en como es el

“debe ser” de la organizacion.
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3.2. Definicién de una solucién al problema del
choque cultural

“‘Muchos autores que se han dedicado al estudio del proceso de
Fusion/Adquisicion declaran que las causas de que la integracion entre dos
organizaciones falle estaria relacionado con la falta de comunicacién, un
liderazgo sin experiencia en estos procesos y un manejo inadecuado de los
problemas relacionados con los recursos humanos” Siegenthaler (2009)*. Si
bien esta afirmacion es correcta, el problema estaria en que hasta ahora no
hay muchos trabajos donde se enuncie qué debe hacerse o como para
garantizar el éxito de un proceso de integracion entre dos organizaciones.

Es importante mencionar que ninguno de los entrevistados tenia experiencia
previa en un proceso de fusidén/adquisicion y menos aun en procesos de
Integracion entre dos organizaciones. De los mismos, solo la alta gerencia tuvo
participacion completa en el proceso de transicion y solo algunos miembros de
la gerencia media tuvieron algun rol operativo en la misma pero sin mayor
poder de decision, solo ejecucion.

Seglin Schweiger(2002)*" los resultados de un estudio sobre procesos de
fusién/adquisicion de 350 companias europeas soporta la conclusién de que
los problemas que no fueron considerados antes de la fecha de cierre se
centran en:

* Planes de Comunicacion

* Organizacion de la Nueva Entidad

e Cultura

* Gerencias Alta y Media de la compafiia adquirida

Como se mencionara en el apartado de Caso de Estudio, podemos corroborar
que los problemas de este proceso de integracion comenzaron con la
comunicacion inexistente de la companiia objeto de adquisicion que llevd a una
serie de rumores muy dificiles de refutar en el momento, continué con la
definicion sobre la marcha de cédmo seria la organizacion en la nueva unidad de
negocios de Beta dado que la aceptacion de las ofertas para la Gerencia Alta 'y

Media fue en simultaneo con las ofertas del resto de los empleados, no se

% Siegenthaler, Paul. Perfect M&As. The Art of Business Integration. Traduccion propia.
47 Schweiger, David. M&A Integration.
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realizd un Due Dilligence cultural por motivos legales, y el choque de estilos
inicial resinti6 mucho a la gerencia media y niveles siguientes quienes estaban
acostumbrados a una organizacion mucho mas tradicional como es Alfa y

tenian que adaptarse a un lugar mas dinamico y competitivo como es Omega.

3.2.1. Agenda de integracion cultural

Para poder hacer llevar adelante un mejor proceso de integracion es necesario
que tengamos en cuenta que el proceso de pre adquisicion es tan importante
como el de post adquisicion. Algunas actividades realizadas con anterioridad a
la fecha de cierre pueden colaborar con una mejor transiciéon y con un periodo
de integracion mas corto y por supuesto exitoso.

* Tener una estructura de transicion de integracion: poder armar una
estructura dedicada en exclusividad al proceso de integracion colaborara
con una integracion mas ordenada. Qué tan compleja o sencilla dependera
de qué tan complejas o sencillas sean las organizaciones que se van a
integrar. En el caso de Alfa y Omega, ésta ultima tuvo un equipo que
colaboré durante la transicion de manera exclusiva, eran los responsables
de la coordinacion de los empleados de Omega trabajando en Alfa
interinamente hasta el momento del traspaso final, se dedicaron también al
seguimiento de la transferencia de conocimientos, las pruebas de sistemas,
la adquisicién del edificio de las nuevas oficinas, la puesta en marcha de la
misma, la revision de las ofertas y las entrevistas con los empleados de
Alfa, tenian también a cargo el manejo de la casilla de correos electrénico
para responder consultas con respecto a los beneficios u otras preguntas
referidas a la transicion y posterior traspaso a Omega. También fueron
quienes redactaron un documento con las lecciones aprendidas durante el
proceso de fusion/adquisicion. Este equipo fue seleccionado por el Director
del proceso de Adquisicién, eran de su extrema confianza y personas
acostumbradas a ejecutar en poco tiempo y con pocos recursos. Y aunque
el equipo en si mismo fue disuelto una vez finalizado el proceso de
transicion, en el medio la diferencia de enfoques y de estilos generd
muchos choques con la Gerencia Alta y Media de Alfa.

* Principios de Integracion: un proceso de transicion e integracion requiere

muchisimas actividades intermedias y muchas personas involucradas en la
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ejecucion de las mismas. Establecer el norte y las normas en cuanto a la
filosofia de integracion, a la toma de decisiones y al comportamiento de
aquellos en el proceso es fundamental para evitar el descontrol y la pérdida
del rumbo.

e Como, que y cuando integrar: definir la mejor manera y las etapas de
integracion es extremadamente util para la optimizacion de los recursos,
poder basarse en las mejores practicas de procesos anteriores ayuda a no
cometer los mismos errores una y otra vez. Lamentablemente en Omega no
contaron con documentacion que los ayude a definir un mejor plan, pero si
pudieron desarrollar las propias lecciones aprendidas para futuros procesos
de integracién de la organizacion.

* Desarrollar un plan de manejo de la integracion: utilizar metodologia de
Gerenciamiento de Proyectos ha demostrado ser util para al menos listar
todas las actividades que hay que llevar adelante en un proceso de
integracion de una fusién/adquisicion. Hacer sesiones de seguimiento y de
proximos pasos facilita poner la atencion en los lugares mas criticos o
problematicos sin perder el foco.

* Manejo de las comunicaciones: el manejo de las comunicaciones debe
cuidarse en todas las etapas, pero es principalmente sensible en el periodo
de transicion para minimizar rumores. Es necesario definir de antemano el
tono de la comunicaciones y mantenerlo durante todo el proceso, también
es importante evitar los doble mensajes o dar informacién no validada, no
hacer promesas y sobre todo es necesario consensuar que tipo de
informacion sera revelada y cuando para que los mensajes sean unificados
en todas las gerencias. En este aspecto coinciden los entrevistados que fue
mucho mas positivo decir que uno no tenia una respuesta que dar una
respuesta inadecuada y rectificarse luego.

Para la etapa de integracion propiamente dicha alguna actividades a incluir
en la agenda se podrian resumir como sigue:

* Liderazgo comprometido y de mentalidad abierta: un lider fuerte y que
se involucre, que sea no solo sponsor del proceso sino un referente para los
demas. Ser el lider durante el periodo de integracién de un proceso de
fusidén/adquisicion genera mucha exposicion en todos los niveles, tanto

como profesional y sobre todo como ser humano. Mostrar empatia, darle
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espacio a la gente, tratar a todos con respeto sin importar la jerarquia, ser lo
mas claro y preciso posible, aceptar que no se conocen todas las
respuestas y ser honesto va a facilitar la aceptacion por parte de los
empleados de la empresa adquirida hacia la nueva cultura. En este punto,
coinciden los entrevistados que el liderazgo de Omega mostré6 mucha mas
empatia y contencion hacia los empleados de Alfa que el mismo liderazgo
de Alfa, esto hizo que el porcentaje de aceptacién de traspaso sea muy
superior al esperado.

* Construir equipos y unidades de trabajo: al momento de armar el equipo
de transicién e integracion una de las caracteristicas de los integrantes
tiene que ser el compromiso con el proyecto y la mente abierta para
cualquier evento. Cada proceso de fusidon/adquisicién es Unico y aun con
experiencia cada proceso es diferente del anterior. Generar un ambiente de
cooperacion es muy importante y sobre todo mantener el equipo hasta que
se considere exitosa y finalizada la integracion. En el proceso de Alga y
Omega, el equipo se dedico a tareas mas operativas durante la integracion
para cumplir con el objetivo de implementar las herramientas de tablero de
control en vez de continuar trabajando en una integracién mas global y no
solo operativa.

* Foco en los objetivos: durante el proceso de integracion, son tantas las
cosas que ocurren que es muy facil desviarse de los objetivos. Es muy
importante mantener el foco tanto en los costos como en los ingresos. En el
presente caso, al ser una empresa de servicios, lo que ocurrié fue un
incremento en los errores en los entregables al cliente. El seguimiento de
los errores provocd mayores horas invertidas en medidas correctivas, en
explicaciones a Beta y posterior desarrollo de medidas preventivas. Las
meétricas tuvieron que ser reemplazadas integramente debido a su
obsolescencia.

* Demostrar flexibilidad ante el cambio: si bien tener un buen plan, poder
darle seguimiento y poner el foco en las cosas que sabemos requeriran
atencion es muy importante, es necesario que tanto el directorio como el
equipo entiendan que lo que hace unico a un proceso de fusidn/adquisicion
es que siempre es un proceso de cambio, como tal muchas cosas salen de

los prondsticos que pueden realizarse de ante mano, muchas
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eventualidades seran material de todos los dias, por lo que ser flexible y
dinamico, estar dispuesto a enfrentar situaciones diferentes a las
esperadas, poder adaptarse a las circunstancias y tener la capacidad de
escuchar diferentes voces es parte fundamental de los requerimientos
minimos del curriculo de aquellos que van a liderar y llevar adelante este
proceso.

* Desarrollar capacidades y personas motivadas: después de una
fusién/adquisicion muchas personas se van a sentir a la deriva en la nueva
organizacion, es importante identificar los talentos de cada persona y
acompanarlos en sus nuevas posiciones, por ejemplo teniendo sesiones de
seguimiento o utilizando un programa de mentores para que la adaptacion
sea mas rapida y efectiva. Es un error creer que una vez en la nueva
organizacion todo funcionara como sobre rieles. Tener un rumbo hara que
los nuevos empleados se sientan mas motivados y parte de la nueva
organizacion. En el caso de Alfa y Omega, las sesiones de seguimiento no
se realizaron, como tampoco se puso un programa de mentores miembros
de la organizacion adquiriente.

 Asimilar la gente nueva: muchas de las personas aun habiendo
experimentando las etapas de negacion, enojo, depresion y aceptacion
tienen ganas de tener éxito en la nueva organizacion. Es importante que los
nuevos lideres se ocupen del entrenamiento y coaching de estas personas
porque son la clave dado que estan dispuestos a colaborar en la definicion
y alcance de la nueva cultura.

* Lograr la integracion cultural: como se mencionara varias veces, haber
podido realizar un Due Dilligence Cultural es clave en estos procesos, pero
muchas veces por cuestiones varias no es posible. Es importante entonces
tener claro cual es el nuevo estilo que la compafia quiere representar,
armar un equipo mixto para llegar a definir una cultura que identifique
ambas organizaciones deberia ser parte de la agenda del plan de

integracion cultural.
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3.2.2. Comunicacion

Una de las tareas mas significativas se relaciona con la comunicacion. Es la
diferencia entre tener a la gente comprometida a la implementacion de los
cambios y a participar activamente en la integracion cultural, o tener a la gente
a la defensiva, desmotivada y no en su maxima performance.

Como mencionara Siegenthaler (2009)* en su capitulo sobre comunicacién, en
un proceso de fusion/adquisicidon la gente se muestra alienada desde el
comienzo, con un sentido de pérdida de control sobre sus carreras
profesionales. Si la comunicacion que reciben no hace mella en sus fibras mas
intimas o si no la consideran relevante, los mensajes estandarizados solo
conseguiran confirmar que son solo un numero mas dentro de una
organizacion que se esta desarmando.

La relevancia de la comunicacién deviene del contenido pero también del
estilo. La condicibn necesaria para que la comunicacion sea considerada
confiable es el aquella que se ofrece en el contexto adecuado y con la
audiencia correcta. No toda la informacion es relevante para todo el mundo. La
eleccion del vocabulario y la terminologia son las principales herramientas para
que la gente sienta que el mensaje esta personalizado para ellos. Cada pedazo
de informacion disponible deberia ser adaptado al estilo necesario para cada
tipo de audiencia antes de ser comunicado. Suena repetitivo pero es necesario
que la gente se sienta identificada en el mensaje.

En nuestro caso, el problema con la comunicacion fue el completo silencio por
parte de los directivos de Alfa. En este aspecto, Omega tuvo una gran
oportunidad para ocupar el vacio que dejaba Alfa, y asi poder hacer un
acercamiento con los nuevos empleados. Que las reuniones fueran
individuales, asi como las propuestas econdmicas colaboré con que la gente
siti6 que encontraba un lugar accesible para hacer preguntas y posteriores
respuestas que podian ser satisfactorias o no, pero que siempre estuvieron.

En cuanto al estilo y al contenido de la comunicacion, ya en “Anuncio Legal del
Matrimonio” de Cartwright y Cooper (1996)*°, donde el matrimonio es la
fusién/adquisicion; encontramos indicios de los elementos de la comunicacion

que debemos tener en cuenta:

* Siegenthaler, Paul. Perfect M&As, The Art of Business Integration.
* Cartwright, Susan and Cooper, Gary. Managing Mergers, Acquisitions and Strategic Alliances.
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El medio: la comunicacion verbal cara a cara es preferible antes que la
comunicacion escrita de preferencia en las instalaciones propias cuando
hay que realizar el anuncio de una fusién/adquisicion. En el caso de Alfa y
Omega estuvo marcada por dos episodios bien diferenciados. La primera
comunicacion se hizo con un Town Hall en el comedor de Alfa, donde se
recibio a los empleados con un clima festivo lo que hizo que el anuncio de
que Omega estaba adquiriendo la unidad de negocios sea aun mas
shockeante. La segunda etapa fue la primer reunion multitudinaria con
Omega que se hizo en una sala de cine donde los directivos de Omega
dieron inicio al periodo de transicibn y anunciaron cuales serian los
proximos pasos.

Sincronizacion: siempre que sea posible, informar a todo el mundo al
mismo momento y siempre antes de que la informacién sobre la
fusién/adquisicion se haga publica. Si la informacién debe ser cascadeada
segun jerarquia, entonces asegurarse de que toda la gerencia dé el mismo
mensaje.

Incorporar mecanismos de opiniéon: brindar los medios para que los
empleados hagan preguntas es una manera de ver cuales son sus
intereses, ver cual es el status de situacion y también para identificar si
existira algun obstaculo para la integracion.

Elegir al mensajero adecuado: quien sea el interlocutor de la nueva
organizacion sera quien sera observado para identificar los valores de la
compania, es muy importante buscar a alguien con quien sea facil
identificarse, que no tenga miedo de decir que no conoce las respuestas
pero que sea capaz de comprometerse a obtenerlas. El idioma debe ser o
mas neutro posible, no utilizar terminologia interna del adquiriente y evitar
ambiguedades.

Presentar la propia cultura: el desconocimiento sobre el funcionamiento
de la nueva organizacion hace muy dificil la integracién. Si desde el
comienzo se da acceso a herramientas que permitan conocer la cultura de
la nueva organizacion mas sencillo para los empleados identificarse con ella
y rescatar las cosas con las que mas concuerdan del nuevo entorno. Es

natural la tendencia a rechazar lo nuevo, pero si se consigue reforzar
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aquellos conceptos donde son mas parecidas y dar una buena impresion
sobre aquellos puntos donde las organizaciones son mas disimiles, el

proceso sera menos penoso y mas efectivo.

3.2.3. Formacién de equipos

Uno de los errores mas comunes de una fusidon/adquisicion mal manejada es la
seleccién de las personas que conformaran el equipo de transicion/integracion.
Y esto lleva a mas errores de gerenciamiento. Como todo proceso de cambio
que afecte el comportamiento de la gente, aquellos cuya funcion sea llevar
adelante el proyecto tendran la doble funciéon de ejecutar las diferentes etapas
pero también de ser los baluartes del cambio. En definitiva se predica con el
ejemplo. Por esta razén la eleccidn del equipo de transicion e integracion es
muy importante. Un desafio que tendra este equipo es la fragmentacion.
Muchas de las personas que formaran este equipo vendran de equipos
diferentes, con profesiones diferentes y por lo tanto enfoques diferentes. Es
preciso que el objetivo sea claro y es la Integracion de dos Organizaciones.
Para evitar la fragmentacién es necesario asignar a un lider que pueda actuar
como sponsor del proceso de fusién/adquisicion y que tenga la responsabilidad
de monitorear el progreso del proyecto en sus diferentes etapas. Con respecto
al resto del equipo, el reclutamiento deberia cubrir todas las areas afectadas al
proceso de fusidn/adquisicion, preferentemente con experiencia en
gerenciamiento de proyectos. En la medida que las cuestiones legales lo
permitan, compartir con el equipo la informacion referida a la fusién/adquisicion
los ayudara a prepararse mejor para el periodo de transicién e integracion.
Durante el periodo de transicion, es importante identificar en el equipo de la
compaiia adquirida a aquellas personas que pueden colaborar con el proceso
de integracion. Consensuar con la alta gerencia quienes de esas personas
podrian colaborar con el proyecto de integracion, e involucrarlos lo mas
temprano posible permitira que los nuevos empleados vean gente que conocen
y con la cual se identifican como parte de la integracion. Los empleados asi,

lejos de sentirse avasallados, se sentiran parte de la nueva cultura.
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Aquellos que tendran la responsabilidad de llevar adelante la Integracidn
deberan poseer algunas caracteristicas, que segun Pritchett (2013)*° podrian
resumirse en los siguientes:

* Altos niveles de energia.

* Flexibilidad e Improvisacion.

* Determinacion.

* Fuertes habilidades de relacionamiento con las personas.

* Deseo y Habilidad de hacerse cargo.

* Poseer un buen manejo del multitasking.

* Sentido de la urgencia.

* Alta tolerancia al estrés y a la presiodn, e inteligencia emocional.

Segun el autor, estas caracteristicas equipan a una persona para el manejo de
una transicidén y convertirse en un agente del cambio.

Es preferible invertir tiempo en la seleccion del equipo, poner a las personas
correctas en los lugares correctos. Las medidas correctivas nunca son mas
economicas. El desgaste de las personas provoca una caida de la moral,

resistencia al cambio y renuncias.

3.2.4. Definicion de la nueva cultura

“El proceso de Integracion, especialmente lo concerniente a la gente, es un
tema de alineamiento organizacional. Requiere que la mision y la vision sean
claras y que luego el directorio, la infraestructura, la estrategia y la cultura estén
alineadas con esa vision y esa mision en orden de conseguir los resultados

esperados.” Carleton y Lineberry (2004)°’

3.2.41. Due Dilligence Cultural

Raramente el Due Dilligence tradicional se ocupa de las cuestiones culturales,
de su grado de compatibilidad o del posible choque cultural que podria surgir al

momento de la fusidon/adquisicion.

%0 Pritchett, Price. (2013) Making Mergers Work. A guide to Managing Mergers and Acquisitions.
*! Carleton, Robert y Lineberry, Claude. Achieving Post Merger Success. 2004
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Un Due Dilligence Cultural es un diagnéstico que nos facilitara ver el grado de
alineamiento o compatibilidad cultural entre companias que estan a punto de
fusionarse.

El grado de detalle del Due Dilligence tiene que ser tal que nos permita ver

cuales son los puntos potenciales de choque cultural y el grado de dificultad

que tendra sortear esos problemas. Un buen Due Dilligence Cultural deberia
ser la base de un plan efectivo de integracion.

Por ser un tema tan sensible, es recomendable que el Due Dilligence lo realice

una empresa especializada, un tercero con mas experiencia en el tema de

culturas organizacionales, pero algunos pasos que se deberian cubrir en este
proceso se detallan a continuacion:

* Auto-Evaluacion: conocerse como organizacion es esencial para poder
compararse con la otra compafia e identificar los posibles motivos para un
choque cultural.

* Evaluacion detallada de la cultura de la organizacion objetivo.

* Desarrollo del Plan de Integracion.

Es necesario, tener en cuenta que hay algunos temas concernientes a los

aspectos legales de un proceso de fusidn/adquisicion que hay que trabajar

antes de comenzar con un Due Dilligence Cultural. Muchas herramientas
metodolégicas como observaciéon, focus groups y entrevistas no podran
utilizarse hasta que haya pasado la fecha de cierre de la fusidn/adquisicion.

Antes de esta fecha acceder a la gente empleada por la compania objetivo

muchas veces se ve limitada a unos pocos miembros de la alta gerencia o

directivos.

3.2.4.2. Identificacion de las diferencias

Con un Due Dilligence Cultural realizado en su totalidad, teniendo acceso a la
organizacion objetivo, los aspectos mas importantes a revisar seran la distancia
al poder, las fortalezas y debilidades de la gerencia alta y media, los valores, la
infraestructura, las practicas organizacionales, el entorno fisico, las
percepciones y expectativas de los empleados. En el presente caso de estudio,
las diferencias existentes se identificaron muy avanzado el proceso de

integracion haciéndolo mucho mas largo de lo que podria haber sido, y las
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coincidencias no fueron lo suficientemente remarcadas. De todas formas,
ninguna de las diferencias se presentdé como irreconciliable con lo cual la
integracion se llevd adelante mas lentamente pero con paso firme. Continua

inconcluso el tema de la integracion con el resto de la organizacion.

3.2.4.3. Definicién de la nueva cultura

Para que el proceso de integracion sea exitoso, una de las tareas de los
directivos y alta gerencia es definir la nueva identidad como organizacién y la
nueva cultura.

“La nocion de identidad y cultura incluyen el objeto de la organizacion, los
valores, las creencias, la filosofia, las politicas, las maneras de hacer las cosas,
la marca... Son las caracteristicas de la personalidad corporativa para el
mundo externo.” (Siegenthaler 2009)°?

Trabajar en la definicion de la nueva cultura implica que miembros de ambas
organizaciones estén involucrados. Lo positivo de un proceso de cambio tan
radical como una fusién/adquisicion es que le da a la organizacion la
oportunidad de redefinirse. De elegir aquellas cosas con las que los empleados
se sientan mas identificados, y eliminar aquellas que resienten las bases de un
buen clima laboral.

El primer paso hacia la definicion de esta nueva cultura es erradicar de las
conversaciones el uso del nosotros o ellos, lo mejor es utilizar los nombres de
las companias directamente. Por ejemplo: en Alfa el proceso de evaluacion
eran de esta forma, ;Como se lleva a cabo en Omega? Segundo, para poder
desarrollar las bases de la nueva cultura es necesario que ambas
organizaciones entiendan la cultura de la otra. Esto requiere una comunicacion
fluida y abierta. Por ultimo, el enfoque tiene que ser balanceado entre ambas
companias. El resultado tiene que ser un consenso sobre o mejor de los dos

mundos.

*2 Siegenthaler, Paul. Perfect M&As, The Art of Business Integration. 2009
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3.2.5. Plan de cambio cultural

Definir la nueva cultura puede llegar a convertirse en un proyecto que marque
definitivamente el rumbo de la nueva organizacion. Y aunque la meta esté bien
determinada, el camino que debe ser recorrido no lo es tanto.

La elaboracion del plan de cambio cultural deberia ser acomparnado por lo

terceros que colaboraron en el Due Dilligence Cultural.
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4. Conclusiones y Resultados

“Alcanzar el éxito en una integracion post adquisicion es posible, aun cuando

los registros de los udltimos 20 afios sean desalentadores” (Carleton y

Lineberry, 2004)%°.

“Tanto en la comparnia Madre como en la adquirida, el mayor pecado del

gerenciamiento post fusidon/adquisicion es el error de omisién. Al optar por no

hacer nada para no cometer errores, es cuando se cometen errores criticos. Es

el momento de dar un paso al frente, ser proactivo y hacerse cargo de la

situacion. Surgiran oportunidades pero también problemas que deben ser

atacados agresivamente... La verdad es que en todas las compariias existen

malos gerenciamientos, pero la gente se acostumbra a ellos. Los problemas se

toleran y se aprende a trabajar e incluso ser parte de ellos. Pero los procesos

de Fusion/Adquisicion traen aparejados grandes cambios y es ahi que la gente

se da cuenta de lo que esta ocurriendo”. (Pritchett, Robinson y Clarkson

1997)%* .

Segln Pritchett (2013)>° hay tres leyes basicas para el éxito en una

fusién/adquisicion:

* Darle a la gente buenas razones para que quieran que la fusidon/adquisicion
funcione.

* Mostrarle a la gente como hacer que funcione.

* Ver que este funcionando.

Los empleados necesitan respuestas, no soportan el no saber y lo peor es

tener que seguir trabajando en una atmosfera de inestabilidad e incertidumbre.

Las quejas mas comunes durante un proceso de M&A son:

* “No esta pasando nada”

* “Porque no lo hacen de una vez”

* “Se estdn moviendo demasiado lento”

Una transicion larga y posterior integracion lenta es una estrategia altamente

riesgosa. Este tipo de enfoque expone a la organizacion por un periodo mas

largo a los problemas que surgen en cualquier proceso de Fusion/Adquisicion.

%3 Carleton y Lineberry (2004). Achieving Post Merger Success. A Stakeholders guide to Cultural Due Dilligence, Assestment and
Integration. (p.121)

> Pritchett, Robinson y Clarkson (1997). After the Merger: the authoritative guide for integration success. (p. 151)

% Pritchett, Price. (2013) Making Mergers Work. A Guide to Managing Mergers and Acquisitions.
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“Usualmente una integraciéon después de una fusion/adquisicion lleva 24
meses, exactamente el doble de lo que deberia... Para ser francos, en un
proceso de Fusion/Adquisicion no hay tiempo para tomarse un tiempo, hacerlo
puede significar que los problemas se multipliquen y que la productividad caiga
aun mas de lo esperado, y con ella la moral de los empleados”. (Pritchett y
Pound, 1989)°.

Es necesario que el Due Dilligence Cultural sea parte integral del proceso
tradicional, revisar la compatibilidad de las organizaciones es tan importante
como verificar que sean rentables.

En el caso presentado, y frente a todo lo expuesto podemos verificar las

siguientes observaciones:

* No existié un Due Dilligence Cultural en ninguna etapa, dada la literatura
revisada y las citas mencionadas a lo largo de esta tesis, queda clara la
necesidad de realizar uno. Es dificil coordinarse si no conocemos lo que
tenemos enfrente o0 a nosotros mismos.

* En el proceso se perdié gente muy valiosa de Alfa que podria haber tenido
un gran aporte en Omega. Los conocimientos y la experiencia son
transferibles solo en cierta medida.

* Hoy en dia los directivos de Omega consideran que la integraciéon fue un
eéxito.

* El periodo de transicién fue de 9 meses, mas los 24 meses de integracion.
El transcurso del tiempo es muy importante en estos procesos. Cuanta mas
largas la transicion y la integracion, mayores las complicaciones que
pueden surgir en el camino.

* Alfa ya no es mencionada con nostalgia por sus antiguos empleados. Pero
el resto de Omega sigue viendo a esta unidad de negocios como si fuese

una entidad diferente.

En cuanto a las sefales de éxito del Proceso de Integracion se comparten las

siguientes:

% Pritchett y Pound. Smart Moves. A Crash Course on Merger Integration Management. (1989) (p. 6-7)
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La nueva unidad de negocios adopté completamente el dinamismo, la
generacion de valor y la busqueda constante de innovacion tan
caracteristicas de Omega.

Asimilacion de los mecanismos de transferencias internas, tanto hacia
adentro como afuera de la organizacion. Esto significa que las
oportunidades de cambio y promocion son mucho mas abiertas a todos los
empleados de Omega en general, sea ingresando o saliendo de la cuenta
de servicios de Beta. No olvidemos que esta unidad de negocios es una
cuenta que provee servicios a Beta, motivo original de la fusién/adquisicion.
Los entrevistados coinciden en que ya han dejado de hacer comparaciones
con respecto a que se hacia en Alfa, hoy en dia las metodologias son
propias de Omega.

Frente a Beta, la operacion esta totalmente estabilizada y se han
conseguido posiciones de trabajo adicionales debido a la buena

performance del centro.

Como en todo proceso, aun cuando el proceso de Integracion se da por

finalizado, se encuentran algunos puntos de mejora:

Internamente la organizacion esta partida. Las dos torres operativas se
muestran aun mas separadas entre ellas que cuando eran parte de Alfa. El
trabajo en equipo dentro de la unidad de negocios es muy visible dentro de
cada Torre pero no de ellas entre si.

Con respecto al resto de la organizaciéon de Omega aun siguen haciendo
referencia a esta Unidad como si fuesen parte de otra organizacion
diferente de Omega.

Los mandos medios siguen sin estar expuestos al resto de la organizacion.
En esta unidad de negocios los mandos medios suelen estar mas
dedicados a la operacion, muchos de ellos son expertos en su campo y eso
es motivo y excusa para la no participacion en proyectos mas cruzados con

el resto de Omega.

De todo el proceso algunas lecciones aprendidas sobre cosas que salieron

mal:

76



Integracion Cultural en una Adquisicion o Fusién Universidad Torcuato Di Tella
Karina Sanchez MBA, 2017

Fracaso el proyecto de integracién con el resto de la Organizacion dedicada
a servicios dentro de Omega. Motivo: se le dio una mala lectura a los
resultados del proyecto y quedo inconclusa la segunda etapa.

El estar en un edificio aparte en una zona diferente no colabord con el
proceso de integracion.

Los beneficios preferenciales que tenian los ex empleados de Alfa fueron
transferidos por contrato cuando se incorporaron a Omega, esto generd
recelo en el resto de la organizacion que no contaron con tales beneficios.
Existid un periodo de excesiva presion sobre los mandos medios para la
adopcion de métricas y automatizacion de procesos que genero muchas

salidas de la organizacion no buscadas.

De todo lo expuesto y del analisis del marco tedrico, algunas de las cosas que

se podrian haber hecho y no pasaron se resumen en:

El Due Dilligence Cultural no pudo llevarse a cabo por cuestiones legales
que no estaban contempladas por contrato, pero tampoco se utilizaron
métodos secundarios de obtencion de informacion. Quizas se podrian haber
incorporado en las reuniones de uno a uno algunas preguntas al azar a
algunos de los empleados que ayuden a establecer una aproximacién de la
cultura de Alfa.

Formaciéon de un equipo mixto desde el comienzo de la integracién para
sentar un bosquejo de la nueva cultura.

Adelantar el traspaso de la Gerencia Alta y Media, esto hubiese permitido
que el resto de los empleados conozcan la estructura jerarquica con
anticipacién, eliminando la incertidumbre que generd no conocer quienes
serian los lideres en la nueva organizacion.

Compartir el nuevo edificio, no olvidar que por contrato no podian movilizar
a todo el equipo a las oficinas del centro de la ciudad. Permitir que algun
otro equipo se mude a las nuevas oficinas hubiese colaborado con la
integracion al resto de la organizacion.

Existid un programa de mentoring como parte de las iniciativas de

integracion pero la mayoria de las personas de Alfa fueron asignados
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mentores de la misma organizacion. Una asignacion fuera de la unidad de

negocios hubiese sido preferible.
A 50 meses después del anuncio de la fusidn/adquisicion y después de
muchas iniciativas exitosas y otras no tanto, los ex empleados de Alfa, hoy
sienten que se mejoré mucho el ambiente de trabajo. Las causas de salidas de
la organizacion son producto de la tasa natural de rotacion de la industria y la
performance en general como unidad de negocios es superior a la que se
mantenia en Alfa. Muchos encontraron su lugar en otras unidades de negocios
dentro de Omega lo cual confirma que los conocimientos y los talentos se
transfieren dentro de la misma organizacion dando mas posibilidad de
crecimiento profesional a sus empleados.
De esta tesis surgen algunas inquietudes que no han sido cubiertas y que
quizas podrian ser analizadas por futuros alumnos de esta casa de estudios,
como ser desde el aspecto legal, qué tipo de clausulas pueden colaborar a que
en un proceso de Due Dilligence se garantice el acceso directo a la informacioén
general desde el punto de vista de la cultura tal y como se hace desde lo
financiero y lo contable. Desde el punto de vista de los Recursos Humanos,
como garantizar la participacion de este departamento en un proceso de
fusién/adquisicion pero mas desde el lado de una contencion psicologica y no
desde lo operativo o remunerativo que ya estaria contemplado.
Un proceso de fusidn/adquisicion desde lo profesional es fascinante. Desde lo
humano es muy desafiante. Se cubren todas las aristas y todas las areas de
las organizaciones. Ningun proceso es igual a otro, a veces hasta las fusiones
menos significativas desde lo monetario pueden convertirse en super
complejas porque los seres humanos somos complejos, porque los estilos son
diferentes, los enfoques son diferentes y el grado de compromiso no es igual
en todas las personas. Pero son estas mismas diferencias las que hacen que
estos procesos existan, porque las organizaciones diferentes se complementan
y dan inicio a nuevas y mejores organizaciones. Porque las personas nunca
salen ilesas de un proceso de fusién/adquisicion. Sea cual sea el resultado, las
organizaciones que consiguen redefinirse gracias a haber pasado por estos
procesos se transforman en lugares donde las personas me muestran aptas

para tomar mas y mejores desafios.
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Anexo |

Guia de Preguntas para las entrevistas

1. Antecedentes Laborales
1.1. ¢ Cual es su rol en la compania actualmente y que hizo anteriormente?
1.2. i Cuanta experiencia tiene en M&A?
1.3. ¢ Cual fue su rol en la integracion entre Omega y Alfa?

2. Confianza en el entorno de M&A
2.1. ¢ Qué significa la confianza para Ud.?
2.2. ;Es importante para Ud.?
2.3. ¢ Qué deviene de la confianza?
2.4. ; Se manifestd esta confianza durante la integracién?
2.5. 4 Cémo manejo los casos donde no existié o hubo desconfianza?

3. Integracion en contextos de M&A
3.1. ¢ Qué tan facil/dificil es un contexto de M&A para generar confianza?
3.2. ;Como fue el proceso de integracién cultural entre Alfa y Omega?
3.3.¢Hubo algun incidente que impidiera inicialmente esta integracién?
¢, COmo se manejo?
3.4.;Qué tipo de emociones existieron en su entorno frente al proceso de
M&A?

4. Cultura Empresarial
4.1. ;Cdémo define Ud. la cultura de Alfa/Omega?
4.2. ;Se realizo un assestment cultural?
4.3. ; Qué tan diferente de Alfa/Omega estaba?
4.4. ;Se definié esa brecha conjuntamente?
4.5. ;Se acorto esa brecha?

5. Estilos de liderazgo
5.1. ;Como evalua el estilo de liderazgo en Alfa/Omega?
5.2.;Como se fortalecieron las coincidencias durante el proceso y si se
acentuaron las diferencias?

6. Comunicacion
6.1. s Cuales fueron los mecanismos de comunicacién establecidos?
6.2. ;,Se acordaron mecanismos conjuntos de comunicacion?
6.3.¢Qué tan involucrado estuvo HR en tales comunicaciones o en el
proceso en general?
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7.

10.

Valores

7.1. ¢ Se discutieron los valores de una y otra organizacion?

7.2. ; Hubo alguna brecha?

7.3. ¢ Fueron los valores de cada organizacion tema de aproximacion o de
discusion

Agenda de Integracion

8.1. 4 Se definié una agenda de integracion conjunta?

8.2. 4 Cémo estuvo compuesto el equipo de transicidon/integracion y en qué
consistian sus tareas?

8.3. 4 Se llego a plasmar de antemano una nueva identidad conjunta?

8.4. ; Como fue el proceso de esa definicion?

Choque cultural

9.1. ; Considera que hubo choque de ambas culturas durante el proceso?

9.2. s Inicialmente el porcentaje de aceptacion fue alto, para solo mostrar un
alto porcentaje de renuncias meses después, considera que esto fue
debido al choque cultural?

9.3.¢Cual era el % esperado y cual fue el realizado?

Resultado de la Integracion

10.1. ¢Considera que la integracién entre Alfa y Omega fue exitosa?

10.2. ;Cual es la medida de ese éxito? En que se basa?

10.3. ¢Qué considera que salié bien o cual fue el hito que llevo al éxito?

10.4. ;Qué salié mal?

10.5. ¢Hoy que cambiaria si tuviese que pasar por la experiencia de la
integracion nuevamente?
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Anexo Il
Glosario

Alfa: por motivos de confidencialidad llamamos de esta forma a la empresa

adquirida.

Beta: por motivos de confidencialidad llamamos Beta al cliente que busco
unificar proveedores, lo que deriva en Omega adquiriendo la unidad de

negocios Alfa.

Choque cultural: es el término utilizados para describir la ansiedady los
sentimientos (de sorpresa, desorientacién, confusion, etc.) causados en un
individuo por el contacto con un medio social totalmente distinto, por ejemplo
en otra empresa. Se relaciona frecuentemente con la incapacidad de asimilar
una cultura diferente, creando dificultades en saber qué es apropiado y qué no.
Frecuentemente se combina con un fuerte rechazo (moral o estético) a ciertos
aspectos de la cultura ajena.

Compromiso: Se dice que una persona se comprometerse cuando se implica
al maximo en una labor, poniendo todas sus capacidades para conseguir llevar
a cabo una actividad o proyecto y de este modo aportar con su esfuerzo para el

normal funcionamiento de un grupo, sociedad o empresa.

Comunicacion: alude al proceso de transmisién de un mensaje, que es

generado por un emisor y esta destinado a un receptor.

Confianza: es la seguridad o esperanza firme que alguien tiene de otro
individuo o de algo. También se trata de la presunciéon de uno mismo y del
animo o vigor para obrar. La confianza supone una suspension, al menos
temporal, de la incertidumbre respecto a las acciones de los demas. Cuando
alguien confia en el otro, cree que puede predecir sus acciones y

comportamientos. La confianza, por lo tanto, simplifica las relaciones sociales.

Contratos Legales: Contrato es un término con origen en el vocablo latino
contractus que nombra al convenio o pacto, ya sea oral o escrito, entre partes
que aceptan ciertas obligaciones y derechos sobre una materia determinada. El
documento que refleja las condiciones de este acuerdo también recibe el
nombre de contrato. El contrato, en definitiva, es un acuerdo de voluntades que

se manifiesta en comun entre dos 0 mas personas (fisicas o juridicas). Sus
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clausulas regulan las relaciones entre los firmantes en una determinada
materia.

Cultura Organizacional: concepto de cultura (el que la entiende como el
conjunto de experiencias, habitos, costumbres, creencias, y valores, que
caracteriza a un grupo humano) aplicado al ambito restringido de una
organizacion, institucion, administracion, corporaciéon, empresa, o negocio. Es
la psicologia de la empresa. Es el conjunto de actitudes, experiencias,
creencias y valores que cada uno de los recursos humanos imprime en la

empresa.

Distancia al Poder: Se refiere al grado en el que miembros de una

organizacion esperan la existencia de diferencias en los niveles de poder.

Due Dilligence: es el proceso por el cual un comprador potencial evalua una
empresa objetivo o sus activos de cara a una adquisicién. La teoria del Due
Dilligence sostiene que llevar a cabo este tipo de investigacion contribuye
significativamente a la toma de decisiones al optimizar la calidad y cantidad de
informacion disponible de quienes toman estas decisiones y al asegurar que
esta informacion sea usada sistematicamente para deliberar de una manera

reflexiva la decision en cuestion y todos sus costos, riesgos y beneficios.

Equipos de trabajo: Un equipo de trabajo es un grupo de personas
organizadas, que trabajan juntas para lograr una meta. Un equipo de trabajo

pretende alcanzar unas metas comunes.

Estilos de Liderazgo: El liderazgo es el conjunto de habilidades gerenciales o
directivas que un individuo tiene para influir en la forma de ser o actuar de las
personas o en un grupo de trabajo determinado, haciendo que este equipo
trabaje con entusiasmo hacia el logro de sus metas y objetivos. También se
entiende como la capacidad de delegar, tomar la iniciativa, gestionar, convocar,
promover, incentivar, motivar y evaluar un proyecto, de forma eficaz y eficiente,
sea éste personal, gerencial o institucional (dentro del proceso administrativo
de la organizacién). En opinion de expertos en Desarrollo Organizacional,
existen muchos tipos de liderazgo. En opinidn de otros, no es que existan
varios tipos de liderazgo: el liderazgo es uno y, como los lideres , las
clasificaciones corresponden a la forma como ejercen o han adquirido la

facultad de dirigir.
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Finanzas: Las finanzas es una rama de la economia y la administracion de
empresas que estudia el intercambio de distintos bienes de capital entre
individuos, empresas, o Estados y con la incertidumbre y el riesgo que estas
actividades conllevan. Esta relacionado con las transacciones y con la

administracion del dinero.

Fusiones y Adquisiciones (M&A): Las fusiones y adquisiciones de empresas,
conocidas también por su acrénimo en inglés “M&A” (siglas de "Mergers and
Acquisitions") se refieren a un aspecto de la estrategia corporativa que se
ocupa de la combinacion y adquisicion de otras compafias asi como otros
activos. La decision de realizar una fusién o una adquisicion, es una decision
de tipo econdmico, especificamente consiste en una decision de inversion,
entendiéndose como tal, la asignacion de recursos con la esperanza de
obtener ingresos futuros que permitan recuperar los fondos invertidos y lograr
un cierto beneficio. Por lo tanto una fusién o una adquisicion sera exitosa si el
precio de compra es inferior al valor actual (VA) del flujo efectivo (FE)
incremental asociado a la operacion. Si esto es asi, esta decision de inversion
crea valor para los accionistas y se puede considerar exitosa, de lo contrario se

dice que destruye valor y es considerada como un fracaso.

* Fusion Pura: es la union entre varias empresas para crear una nueva. La
unién de fuerzas permitira objetivos que por si solas no podrian conseguir
con la misma eficacia.

* Fusién por absorcién: Una empresa compra a otra u otras, con el fin de

entrar en un nuevo mercado o eliminar competencia.

Gerenciamiento de Proyectos (PM): Es la disciplina de organizar y
administrar los recursos, de forma tal que un proyecto dado sea terminado
completamente dentro de las restricciones de alcance, tiempo y coste

planteados a su inicio.

Metodologia Cualitativa de Investigacion Social: La investigacion social es
el proceso por el cual se llega al conocimiento en el campo de la realidad social
o investigacion pura que permite diagnosticar problemas o necesidades

sociales. El caracter cualitativo de la investigacidn social se orienta a la
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interpretacion de los actores, los propios sujetos que son objeto de
investigacion.
Omega: por cuestiones de confidencialidad, llamamos Omega a la empresa

adquiriente.

Organizacion: Las organizaciones son estructuras administrativas creadas
para lograr metas u objetivos por medio de los organismos humanos o de la
gestion del talento humano y de otro tipo. Estan compuestas por sistemas de
interrelaciones que cumplen funciones especializadas. También es un convenio
sistematico entre personas para lograr algun propésito especifico. Las
organizaciones son el objeto de estudio de la Ciencia de la Administracion, a su
vez de otras disciplinas tales como la Comunicacion, la Sociologia, la

Economia y la Psicologia.

Valuacion: En finanzas, la valuacion o valoraciéon de activos es el proceso de
estimar el valor de un activo (por ejemplo: acciones, opciones, empresas 0
activos intangibles tales como patentes y marcas registradas) o de un pasivo
(por ejemplo: titulos de deuda de una compania). El proceso de valuacion es
muy importante en muchas situaciones incluyendo analisis de inversion,

presupuesto de capital, Fusiones y Adquisiciones, etc.
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