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Resumen

En el presente articulo se analiza la adquisicién de un equipo de alto desempefio (EAD) como
una nueva alternativa de crecimiento inorganico. El trabajo consiste en una reflexion tedrica que
se identifica a partir de una situacién real de negocio ocurrida en el afio 2006, en la que un EAD
en el sector de banca privada en Estados Unidos fue contratado por un banco competidor. Para
ello, se discuten diversas estrategias de crecimiento, tanto organicas como inorganicas, y luego se
desarrolla la adquisiciéon de EAD dentro del analisis de las estrategias de crecimiento inorgdnico.
El desarrollo profundiza en cinco aspectos muy importantes de una estrategia de crecimiento
inorganico: la marca, lo legal, las caracteristicas de la industria, lo cultural y los costos.
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Abstract

In this paper, we analyze the acquisition of High-Performing Team (HPT) as an alternative of
inorganic corporate growth. This work consists in a theorical reflection from a real-life business
situation that took place in 2006, where a HPT working for a private banking company in the US
was hired by a competitor. For this, various corporate growth strategies are discussed, organic
and inorganic, and then the hiring of a high performing team (HPT) as an additional alternative of
inorganic corporate growth. The arguments are based in five important aspects of an inorganic
growth strategy: brand, legal issues, industry traits, cultural aspects and costs.

Key words: Acquisition of high performing team; Growth strategies; Inorganic growth; Organic
growth.
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Introduccion

Al analizar la literatura acerca de las estrategias
de crecimiento inorganico, se encuentra que
el foco estd, en lo primordial, en el drea de las
fusiones y adquisiciones (en adelante FYA) y poco
se discute acerca de la adquisicion de equipos de
alto desempefio (EAD) como una alternativa a
aquellas. Por consiguiente, su analisis presenta
una oportunidad valiosa dentro del estudio de las
estrategias de crecimiento empresariales, puesto
que aporta a la construccién de conocimiento sobre
dicho campo.

Cuando una empresa se ha decidido
por desarrollar una estrategia de crecimiento,
considerar de manera exclusiva posibilidades
de FYA puede ser un limitante. Solo entre el 20
y el 30% de los casos de FYA los retornos para
el comprador superan en exceso el costo de
oportunidad de su capital y evidencian que si
el objetivo de crecimiento es diversificacién en
nuevos negocios, la posibilidad de destruccion de
valor es alta (Bruner, 2002). Asimismo, las medidas
regulatorias pueden suponer desde un costo
adicional para las FYA hasta un obstaculo insalvable
para materializarlas. Por ultimo, se debe considerar
que los procesos de integracidn y asimilacion de las
FYA son demandantes en cuanto a la asignacién y
gestion de recursos.

De esta forma, la alternativa de contratar
EAD emerge como una opcién para tener en
cuenta en la toma de decisiones para el desarrollo
de una estrategia de crecimiento, tendencia cada
vez mas encontrada en sectores econdmicos con
alto contenido de conocimiento tacito, al ser una
alternativa rdpida y flexible, pues no implica la
adquisicion de activos fijos, ni tramites legales
tan complejos como en las FYA. A su vez, permite
ingresar en nuevos mercados con caracteristicas
diferentes al de la organizacidn contratante y, desde
el primer dia, se cuenta con un equipo consolidado,
que sabe trabajar entre siy en capacidad de trabajar
(Abrahams y Groysberg, 2006).

El presente documento se desarrolla en
cinco apartados, ademas de esta introduccion.
En el primero se desarrollan las estrategias de
crecimiento, tanto orgdnico como inorganico, asi
como las diversas opciones de la ultima modalidad.
En el segundo se explica la adquisicién de equipos
de alto desempefio como una alternativa de
crecimiento inorgdnico. En el tercero se discute
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cuando es conveniente optar por la adquisicion
de un EAD versus una FYA. En el cuarto se arguyen
las ventajas de un EAD frente a las contrataciones
individuales. Y, por ultimo, se presentan unas
discusiones finales.

Estrategias de crecimiento

El estudio y la evaluacién de estrategias de
crecimiento es un campo de investigacion frecuente
en Administracion. El concepto del crecimiento esta
en el centro de las decisiones de toda empresa a
partir de su nacimiento y establecimiento (Hussain,
Nassir y Zaman, 2013). Ademas, segin Timmons
(citado en Cusumano y von Krogh, 2001), el
crecimiento esta ligado de manera directa con la
permanencia de las compaiiias en el tiempo. En
su investigacion se demuestra que el 78% de las
empresas que presentan crecimientos anuales de
ventas superiores al 10% lograron sobrevivir por mas
de seis afios, mientras que de aquellas compafiias
que no presentaron crecimiento o decrecimiento,
solo el 28% sobrevivieron después de seis afos.

Existen diversas tipologias de estrategias
de crecimiento. Seguin Carman y Langeard (1980)
se pueden diferenciar cuatro: 1) penetracién, 2)
expansidon geografica, 3) redisefio, y 4) nuevos
servicios. Por otro lado, Strickland y Thompson
(1992) identifican cuatro también: 1) crecimiento
organico, 2) adquisiciones, 3) alianzas estratégicas,
y 4) joint ventures. Sherman (2003) considera tres
tipologias: 1) crecimiento interno, 2) crecimiento
externo, y 3) combinaciéon de ambos.

Por ultimo, Pasanen (2007) identifica dos
clases de estrategias, entre las cuales se encuentran
integradas algunas de las clasificaciones propuestas
por los otros autores: 1) orgdnicas o internas,
y 2) inorganicas o externas. Sobre esta ultima
clasificacion, por ser la mas actual y considerarse
complementaria de las otras, se desarrolla el
presente trabajo. A continuacidn se explican dichas
estrategias.

Estrategias de crecimiento orgdnico o interno

Symanowitz (2013) indica que el crecimiento
organico es aquel que buscan alcanzar las empresas
por medio de la continuacion de las actividades que
ya desarrollan. Es decir, continuar con la ejecucion
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de su modelo de negocio, incluyendo el arribo a
nuevos territorios, siempre y cuando no se utilice
la adquisicion de negocios de terceros para ser
ejecutada.

Este tipo de crecimiento se da a través
del desarrollo de la misién para la que se cred la
empresa y esta enfocado hacia el aumento de las
ventas (Symanowitz, 2013). Ademas, permite la
maximizacion del uso de los recursos disponibles en
la compafiia y, a su vez, ayuda a la recordacion de
la marca, pues la misma no se diluye o asocia con
otros negocios (Stevens-Huffman, 2013).

Cusumano y von Krogh (2001) reconocen
tres estrategias de crecimiento organico: 1) escalar,
2) duplicar y 3) granular. Escalar consiste en hacer
mas de lo que la empresa hace bien. Es mas
adecuado cuando existe mercado para crecer en
una linea de productos e implica inversiones rapidas
para aumentar la produccién o la distribucion.
Duplicar se refiere a repetir el modelo de negocio
en nuevos territorios geograficos. Se utiliza cuando
se necesita la presencia fisica para el desarrollo
del negocio y cuando la empresa tiene capacidad
de expandir con rapidez sus productos y servicios.
Por ultimo, granular es la estrategia para hacer
crecer determinadas células o unidades de negocio.
Funciona cuando las estrategias de escalar y
duplicar se han agotado y cuando la empresa tiene
la capacidad de monitorear nuevas actividades y de
transferir conocimiento ya generado.

Las estrategias de crecimiento organico
pueden percibirse como menos riesgosas, debido a
que implican la continuacién, la profundizacién o,
como mucho, la expansion del modelo de negocio
original, apalancandose por su propia experiencia.
Presenta ciertas ventajas como, por ejemplo,
permanecer fieles a la visién original del negocio
y mantener una cultura cohesiva. Asimismo, no
dependen de inversiones o créditos externos, y
se apalancan con la reinversion de sus utilidades
(Symanowitz, 2013). Como desventaja principal
se vislumbra la velocidad del crecimiento, debido
a que las reinversiones realizadas dependen del
crecimiento y no generan aumento de ingresos en
forma inmediata (Stevens-Huffman, 2013).

Estrategias de crecimiento inorgdnico o
externo

El crecimiento inorganico se obtiene cuando una
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compafiia compra un interés controlante en otra
compafiia externa y el negocio adquirido se integra
en las operaciones corrientes de la empresa
compradora, o bien, cuando se convierte en una
subsidiaria del portafolio de la misma (Lockett,
Wiklund, Davidsson y Girma, 2011). El crecimiento
inorgdnico no puede limitarse de manera exclusiva
a la compra de compaiiias, debido a que el
desarrollo tecnoldgico ha propiciado el surgimiento
de nuevas formas de organizacién, que se dan a
través del establecimiento de alianzas estratégicas,
consorcios, cooperativas, licencias, franquicias, etc.
y que no encuadran dentro del crecimiento orgdnico
(Sherman, 2003). Entre las principales estrategias
de crecimiento inorganico se destacan: fusiones y
adquisiciones, alianzas estratégicas, joint ventures,
y brownfield.

Fusiones y adquisiciones

Las fusiones corporativas, segun Pfeffer (1982),
pueden ser concebidas como una maniobra
interorganizacional para lograr alguna ventaja
competitiva. Ocurren cuando dos organizaciones
acuerdan de manera voluntaria colaborar la una con
la otra, en términos equitativos, a través de la union
de sus activos, pasivos y valores culturales (Vazirani,
2012). Por otro lado, Anderssen, Coearlehen,
Horwitz, Kirsten y Mosoeunyane (2002) indican que
la adquisicion ocurre también cuando una empresa
compra suficientes titulos de propiedad de otra
para ganar su control o propiedad. Peng (2013) la
define como la transferencia de control, tanto de las
operaciones como de la administracion, de la firma
adquirida hacia la firma que la adquiere.

Los términos fusiones y adquisiciones se
han utilizado en conjunto porque ambas acciones
derivan en el mismo resultado: una compafiia toma
control sobre la otra (Bell y Halperin, citados en
Vazirani, 2012). No obstante, es importante resaltar
que las fusiones solo representan el 3% de los casos
(Peng, 2013). Segun el Reporte Mundial de Inversion
de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo, las FYA representaron, en
2012, 308 mil millones de délares en todo el mundo
(UNCTAD, 2013). De hecho, entre 1990y 2010, dicha
estrategia de crecimiento contabilizé el 40% del
total de los flujos salientes de inversidn extranjera
directa (Forsgren, 2013). Peng (2013) seiala que
esta estrategia contabiliza alrededor del 70% del
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total de flujos globales de inversién extranjera
directa, lo que demuestra su importancia como
maniobra de acceso a los mercados internacionales.

Existen diversos motivos para optar por una
FYA. El primero es financiero, dada la posibilidad de
usar excesos de liquidez, tanto del adquiriente como
del adquirido, y la diversificacién de beneficios, que
hace mas sdlida a la compaifiia, reduce los riesgos
de quiebra y disminuye sus costos crediticios. El
segundo refiere ala bldsqueda de sinergia, por medio
de economias de escala, uso eficiente de factores de
produccion y ventajas oligopdlicas o monopdlicas.
Por ultimo, se evidencia la informacién asimétrica y
el control de la compaiiia, que representan un valor
oculto que se puede obtener al adquirir la empresa
(Halpern, 1983).

Entre las ventajas que ofrecen las FYA
se encuentra la posibilidad de obtener paquetes
de recursos que antes no se poseian, o adquirir
recursos que complementen los recursos propios
(Lockett et al., 2011). La velocidad de crecimiento
también es una ventaja, pues la compafiia adquirida
presenta un desempeiio financiero medido, que se
integra a los resultados de la compafiia adquiriente
(Turner, s.d.). Por ultimo, el enriquecimiento
cultural y gerencial derivado de una estrategia
de crecimiento inorganico, que posibilita tanto
romper con un modelo Unico y rigido (Lassini,
Salvato y Wiklund, 2007) como establecer rutinas y
repertorios diferentes que no puedan ser replicados
con facilidad (Morosini et al., citado en Stahl y Voigt,
2008), construir relaciones de negocios o redes (Li,
Karakowsky y Lam, 2002) y ampliar las posibilidades
de aprendizaje, intercambio de conocimientos e
invencién (Weisinger y Salipante, 2000), entre otros.

Encuantoalosriesgos, segun Bruner (2002)
existen al menos tres. El primero es financiero, por
el pago de una prima muy alta que puede hacer
que el retorno de la compra para el adquiriente
no sea el esperado. El segundo se relaciona con
el mercado, cuando el objetivo de la estrategia
es la diversificacion del negocio y la compaiiia
adquiere algunos en los que no tiene experiencia o
conocimiento; pueden no lograr generar sinergias ni
economias de escala. Y el tercero es el regulatorio,
debido a que el incremento en ese sentido una vez
realizada la adquisicion podria reducir las utilidades.

Por ultimo, Anderson (2012) indica que las
FYA conllevan a ciertos riesgos relacionados con los
recursos humanos. Porunlado, laadquisicion genera
un alto estrés psicoldgico en los individuos, que
podria repercutir en un aumento del ausentismo.
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Ademas, puede producirse una confusion de roles y
responsabilidades en los equipos de trabajo, que, a
su vez, repercutira en una baja de la productividad.
Y, por ultimo, la identidad que tiene cada uno de los
equipos o departamentos de una u otra compaiiia
podria rivalizar y asi dificultar la interaccion entre
los mismos.

Alianzas estratégicas

Las alianzas estratégicas, de acuerdo con Dacin,
Oliver y Roy (2007), se definen como relaciones
voluntarias entre organizaciones que regulan sus
conductas futuras con anticipacion. Las alianzas
pueden involucrar esfuerzos mancomunados
de investigacién o de manufactura, desarrollo
conjunto de productos, acuerdos de compras,
consorcios de tecnologia compartida, uso conjunto
de instalaciones de produccién, mercadeo de
productos, entre otras posibilidades (Strickland y
Thompson, 1992). Las principales razones por las
que las compaiias buscan formar alianzas son:
generar economias de escala en la produccion o en
mercadeo, complementar su experiencia técnica y
de manufactura y obtener acceso a mercados.

Existen cuatro tipos de
estratégicas: 1) procompetitivas: se dan en el mismo
sector industrial, por lo general entre un fabricante
y sus proveedores (o distribuidores), por lo que no
presenta conflictos. Por ejemplo: la alianza entre
GM vy Hitachi para el desarrollo de un sistema de
control computarizado; 2) no competitivas: se
produce entre empresas que no compiten en forma
directa. Por ejemplo: la alianza entre GM e Isuzu
para desarrollar un auto pequefio; 3) competitivas:
los socios son competencia entre si, por lo que el
potencial de conflicto es alto. Por ejemplo: alianza
entre Siemens y Philips para desarrollar un chip,
y 4) precompetitivas: ocurren entre empresas de
sectores diferentes y en actividades bien definidas,
como la de DuPont y Sony para el desarrollo de
sistemas de inventarios (Strickland y Thompson,
1992; Yoshino y Srinivasa, en Del Prado, 2005).

Las ventajas que presenta este tipo
de estrategia son: entrada a nuevos mercados,
incremento de poder en el mercado, adquisicion
e intercambio de habilidades, diversificacion de
inversion y riesgo, economias de escala, reduccion
de barreras de comercio y gobierno, y adquisicion
de legitimidad institucional (Dacin, Oliver y Roy,
2007).

alianzas
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Por otro lado, las principales desventajas
son: la dificultad de coordinacion entre las compaiiias,
la determinacién de los recursos que se compartiran
y los que no, las barreras culturales, de lenguaje y la
desconfianza, y el riesgo asociado con la dependencia
de otra compafiia en cuanto a habilidades y
experiencias esenciales para el negocio (Strickland y
Thompson, 1992).

Proyectos de riesgo compartido (joint ventures)

Pfeffer y Nowak (1976, p. 400) indican que “el concepto
de joint ventures implica la creacion de una entidad
organizacional nueva y separada, propiedad conjunta
y controlada por las organizaciones padres”. Por ello,
los joint ventures se consideran empresas de capital
compartido en las que los participantes no han
comprometido todos sus recursos (Kent, 1991).

Se utilizan, segun Strickland y Thompson
(1992) en tres situaciones: 1) para llevar a cabo
actividades muy costosas o muy riesgosas; 2) para
complementar competencias y recursos y formar
un competidor mas sdlido, y 3) en situaciones en las
que existen obstaculos como cuotas de importacion,
tarifas, intereses politicos o bloqueos culturales.

Existen diversos tipos de joint ventures. Segun
la situacion de las partes: 1) horizontales, cuando
participan en el mismo sector; 2) verticales, cuando
las partes trabajan en niveles diferentes un proceso de
fabricacion; y 3) de conglomerados, cuando la nueva
empresa conjunta se encuentra en una esfera diferente
a la de las partes. Segun el grado de participacion de
las partes: 1) dominadas, cuando una de las partes
domina el joint venture; 2) independientes, si las partes
son inversores y la administracion es auténoma, y 3)
participativas, cuando las partes estan implicadas de
manera directa en la operacion del joint venture (Chulia
y Beltran, 1992).

En cuanto a las ventajas, los joint ventures
permiten  desarrollar  sinergias, integraciones
especializadas y especificas que solo son Utiles para
las partes involucradas, financiar proveedores con
restricciones financieras y compartir riesgos (Johnson
y Houston, 2000). En cuanto a las desventajas, se
destacan: la determinaciéon sobre quién obtiene el
control efectivo, los conflictos entre los socios, la
eleccidn entre los estandares del socio internacional
o local y las decisiones acerca del flujo de caja y la
disposicion de utilidades (Strickland y Thompson,
1992).

O

Brownfield

Una forma intermedia de crecimiento inorgdnico
entre las FYA y los joint ventures, es la inversion de
tipo brownfield. Esta modalidad se define como la
adquisicion de activos de una compaiiia existente
en el mercado objetivo, con el fin de restructurar,
repotencializar o ampliar su capacidad (Welch, Benitoy
Petterson, 2007). Brownfield también es la adquisicion
en la que el inversionista aporta sus recursos y
capacidades para mejorar o reemplazar aquellas del
anterior propietario (Meyer y Estrin, 2001).

Lo que hace especiales a las inversiones de
tipo brownfield es la planeacion desde el inicio de una
reestructuracion profunda de los activos adquiridos,
la cual es implementada desde la integracion o
reestructuracion inicial (Meyer y Estrin, 2001).
Adicionalmente, Brownfield puede ser visto también
como un hibrido entre las inversiones tipo greenfield
(organicas) y las FYA, debido a que formalmente se
clasifica como una adquisicion, pero se asemeja a las
inversiones greenfield en sus caracteristicas esenciales
(Yung-Ming, 2006).

En cuanto a las ventajas del brownfield se
destacan: el acceso a fuente de recursos producto
de la sinergia; el costo de adquisicion menor a otras
estrategias; es una opcion rapida para entrar a un
mercado, reducir riesgos, lograr sinergia en operaciones
y diversificacion (Welch, Benito y Petterson, 2007) y
representa una gran eleccion cuando se requiere alta
integracion y presencia local, sin tener que adquirir una
compaiiia completa (Meyer y Estrin, 2001).

Respecto a sus desventajas, se resaltan la
alta inversidon que se necesita con posterioridad a la
adquisicion, debido a la reestructuraciéon requerida
y la complejidad en cuanto a la gestion (Meyer y
Estrin, 2001); la dificultad para realizar la integracion;
las enfrentadas para retener el talento clave y para
desinvertir, y la que se presenta para encontrar una
opcion adecuada para adquirir (Welch, Benito vy
Petterson, 2007).

La adquisicion de equipos de alto desempeiio
como una alternativa de crecimiento inorganico

Cuando una compafiia estd evaluando sus opciones
de crecimiento, considerar Unicamente las alianzas
o las FYA puede resultar un gran condicionante. Si el
objetivo de crecimiento es diversificacion en nuevos
negocios, la posibilidad de destruccién de valor es
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alta, debido a la adquisicidn de activos innecesarios
o al abandono de otros que ya estan posicionados
en el mercado. Por lo anterior, se presenta a
continuacion los EAD como una alternativa que
apalanca el crecimiento de la compafiia contratante,
sin la necesidad de adquirir activos que no agregan
valor.

Abrahams y Groysberg (2006) introducen
el concepto de lift outs o adquisicion de EAD, que
definen como la contratacion simultanea por parte
de una empresa de un equipo de personas que
han trabajado de manera conjunta y eficiente y
que podrian volver a operar de igual forma en un
ambiente nuevo en el corto plazo.

De acuerdo con Araneda, Cordero vy
Landaeta (2006), las dindmicas que se establecen
en los EAD posibilitan el desarrollo de una alta
conectividad, de positividad, de habilidades
conversacionales, de flexibilidad para asumir
liderazgo y los diferentes roles dependiendo de los
requerimientos y las capacidades de los integrantes,
y de modelos mentales compartidos.

Por otro lado, MacMillan (2001) indica
que un EAD se caracteriza en lo fundamental
por presentar propdsitos comunes y claros, roles
bien establecidos, liderazgo aceptado, procesos
efectivos y relaciones sdlidas. Esto se traduce en
capacidad para alcanzar las metas de manera mas
eficiente (Fernandez y Winter, 2003), asi como en
productividad y satisfaccion para el equipo (Uribe,
Molina, Barbosa, Contreras y Espinosa, 2013).

Abrahams y Groysberg (2006) presentan
cuatro etapas principales en el proceso de
adquisiciéon de EAD: 1) cortejo, 2) integracién de
liderazgo, 3) integracion operacional,y 4) integracion
cultural completa. En la primera, ambas partes se
conocen, comparten sus planes, establecen los
objetivos de negocio que desean obtener, todo ello
antes de la contratacion. En la segunda, una vez se
finaliza la contratacion, se realiza la integracion del
lider del equipo con los de la compaiiia adquiriente.
En la tercera se inician las operaciones, con el fin
de alcanzar los objetivos establecidos. Y recién en
la cuarta es cuando el EAD adquiere credibilidad a
partir de los aportes realizados, estrecha lazos con
los otros grupos y se integra a la cultura de la nueva
compaifiia.

Los EAD presentan la ventaja derealizaruna
adquisicion rdpida de talento sin el mismo nivel de
impacto psicologico o logistico presente en una FYA.
El costo es menor, debido a que no se pagan primas
por activos tangibles o intangibles que pueden no
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hacer parte del objetivo estratégico del adquirente,
como terrenos, edificaciones, equipos, licencias
de software o sistemas de informacion, etc., y la
complejidad que suponen los aspectos legales es
menor. Asimismo, la incorporacién de un equipo
integrado y funcional genera impactos positivos
en el resto de los equipos y brinda posibilidades de
aprendizaje, a la vez que produce dafios financieros
y competitivos a la competencia por la pérdida del
equipo.

En cuanto a desventajas, se evidencia la
limitacién en el crecimiento que el nuevo equipo
le puede otorgar a la compaiiia adquiriente y la
falta de informacion publica sobre la existencia y
el desempefio de dichos equipos. Por otro lado,
existen algunos riesgos: en lo cultural, por una mala
integracion entre la cultura organizacional existente
y la del equipo; en lo comercial, por el dafio de
relaciones comerciales con clientes objetivo
como consecuencia del cambio de compafiia por
parte del equipo adquirido, y, por ultimo, en lo
legal, en cuanto a temas sensibles como acuerdos
de confidencialidad, competencia y propiedad
intelectual (Abrahams y Groysberg, 2006).

Equipos de alto desempeiio versus fusiones y
adquisiciones

Los EAD, al igual que el resto de las alternativas
de crecimiento inorganico, presentan ciertas
particularidades que hacen que sean mas
convenientes en algunas circunstancias que
en otras. ¢Cuando optar por una estrategia de
adquisicion de EAD? A la hora de realizar una
estrategia de crecimiento inorgdnico o externo
hay ciertos aspectos de gran relevancia, entre los
cuales se pueden destacar: la marca, lo legal, las
caracteristicas de laindustria, lo cultural y los costos.
Por ello, a continuacion se analiza la adquisicion
de EAD versus las FYA respecto de cada uno de los
aspectos mencionados con anterioridad.

Marca

Uno de los elementos que menos se estudia en
los procesos de debida diligencia previos a las FYA
es la marca. Esto ocurre por lo general porque
se evalian, de manera prioritaria, los aspectos
financieros y legales del negocio. Incluir un estudio
de la marca en el analisis previo a la compra es
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un factor clave para su posterior éxito, dadas las
consecuencias que la marca tiene en los productos,
el mercadeo, la percepcidon de los clientes, etc.
En este estudio previo se deben comprender los
atributos funcionales, los emocionales y la lealtad
de marca (Moisescu y Vu, 2011).

Bahadir, Bharadwaj y Srivastava (2008)
definen el valor de la marca como los flujos de caja
futuros que estan ligados a la marca de un producto
o servicio. En una FYA, el valor de la marca no se
puede determinar de manera autonoma a las
empresas que intervienen en la operacién, porque
depende tanto de las caracteristicas del adquiriente
como del adquirido.

Segun Basu (2006), en la mayoria de los
casos de FYA se opta por la eliminacion de la marca
de la firma adquirida, buscando favorecer la marca
de la empresa adquiriente. No obstante, existen
otros casos como la fusiéon de marcas, las marcas
paralelas o la creacion de una nueva. La fusion por
lo general ocurre cuando se realiza una FYA entre
organizaciones de tamafios similares, o como
consecuencia de convergencias en la industria. El
caso de marcas paralelas se presenta cuando se
busca acceder a una geografia nueva u obtener
un nuevo portafolio de productos. Por ultimo, la
creacion de una marca nueva se da en situaciones
en las que la compafiia busca cambiar su imagen o
brindar un mensaje de renovacién o nuevo estilo de
gestion.

Ademas del valor de mercado, y en
estrecha relacién con la marca, esta la percepcion
que tienen los empleados, quienes resultan de gran
relevancia para el presente analisis. Segun diversos
autores (Edwards y Edwards, 2013; Lin y Wei, 2006),
existen cuatro aspectos clave que intervienen en la
valoracion de la marca por parte de los empleados:
la percepcién del empleado de la singularidad de su
experiencia de trabajo, la percepcion de la fortaleza
de identidad corporativa de la organizacion, la
percepcion del prestigio de la firma, y el juicio sobre
la coherencia de la empresa entre sus actos y la
identidad que dice tener. Esto cobra importancia
debido a que los empleados toman decisiones que
pueden derivar en identificacion organizacional,
intencidn de renuncia o esfuerzo discrecional.

En términos de la marca, las FYA encajan
mejor cuando el propdsito de la compra no es
sinérgico y se busca mantener la marca de la
compafiia adquirida, mientras que la adquisicion
de EAD se ajusta mas a situaciones en las que el
comprador posee una marca poderosa y lo que

O

desea es adquirir las habilidades, la experticia, el
talento o los conocimientos de los miembros de
un determinado equipo. Sin embargo, tanto en la
adquisicion de EAD como en las FYA, es importante
medir el grado de lealtad de marca que tienen los
clientes y los empleados de la firma que se busca
adquirir, debido a que la existencia de vinculos muy
estrechos serd causa de fracaso en ambos casos.

Aspectos legales

Los temas legales y de regulacién son un riesgo
latente, tanto para la adquisicion de EAD como
para las FYA. De acuerdo con Shipper y Thompson
(1983), las reformas legales inciden en las FYA; esto
quedd demostrado en 1969 con el cambio de la
ley de reforma de impuestos (tax reform act), que
impacté de manera negativa el resultado de las
adquisiciones realizadas con anterioridad a dicha
fecha en Estados Unidos.

Gurtler y Krakel (2009) indican que las FYA
estan expuestas a costosos controles regulatorios
por parte de las autoridades e implican altos costos
en dinero y tiempo mientras se desarrollan los
procesos legales. La adquisicién de EAD también se
encuentra sometida a situaciones legales complejas,
incluso cuando no existen claras restricciones o
prohibiciones en los contratos de empleo o en la
ley. En tales casos puede suceder que el empleador
original demande por competencia desleal, por
utilizacién de informacién confidencial o de secretos
comerciales (McGregor, 2006).

Por lo anterior, en términos legales, ambas
alternativas presentan equivalencia de riesgos. Sin
embargo, la adquisicion de EAD presenta ciertas
ventajas respecto de las FYA, que, por su tamafio
y exposicion mediatica, son mas susceptibles de
involucrar agentes reguladores que buscan proteger
la libre competencia.

Caracteristicas de la industria

Halpern (1983) afirma que optar por FYA resulta
mas adecuado cuando se buscan beneficios por
economias de escala, diversificacién e informacion
asimétrica. Ademds, las FYA sirven como medios para
relocalizar activos y hacer un uso mas eficiente de
éstos (Jovanovic et al. y Mahne, citados en Vancea,
2012), o para aprovechar ventajas comparativas en
industrias manufactureras (Brakman, van Marrewijk
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y van Witteloustuijn, 2013).

Lengnick-Hall, Lengnick-Hall, Mciver
y Ramachandran (2013) aseveran que, en una
economia basada en el conocimiento como la
actual, una gran ventaja competitiva se deriva
del saber de la firma y del capital humano que le
permite aplicarlo. Este hecho exige tener la habilidad
organizacional para comprender el conocimiento
involucrado en su quehacer.

En medio del gran desafio que representa
en la actualidad la gestion del conocimiento,
se encuentra un factor critico que se denomina
conocimiento tacito, que es el que se encuentra
en la mente de las personas y se arraiga con fuerza
a sus acciones, experimentos y valores, al igual
que requiere alto grado de experiencia para ser
adquirido (Polanyi, citado en Sohrabi y Naghavi,
2014). La importancia de este conocimiento deriva
en su dificultad para gestionarlo, y, por lo tanto,
para adquirirlo.

En este sentido, segin Foss y Manhke
(citados en Lengnick-Hall et al., 2013), en la gestidén
de conocimiento se puede distinguir entre: a)
conocimiento-prdctica tdcita, entendido como una
practica o conocimiento que es dificil de capturar,
formalizar, ensefiar y compartir debido a que
depende de contextos especificos y es dificil de
separar de la accion, y b) la prdctica de aprendizaje,
definida como la facilidad con la que una persona
puede familiarizarse con una habilidad especifica.
A partir de esto, se pueden reconocer cuatro
tipos de funciones, segln las caracteristicas del
conocimiento implicadas:

1. Informacién promulgada (facil aprendizaje,
bajo conocimiento tacito): se caracteriza por trabajos
en los que la informacion es importante y el
trabajo es estable, por lo que puede ser ensefiada
y aprendida con facilidad, como, por ejemplo, las
labores de un cajero en un supermercado;

2. Informacién acumulada (dificil aprendizaje,
bajo conocimiento tacito): se encuentra en labores
gue no requieren mayor experiencia, aunque la
informacién es dificil de incorporar, como, por
ejemplo, los auditores de impuestos;

3. Know-how aprendido (facil aprendizaje,
alto conocimiento tdcito): se halla en trabajos
que requieren experiencia y conocimiento tacito,
pero su aprendizaje es facil, como, por ejemplo, la
albadileria, y

4. Know-how intuitivo y de talento (dificil
aprendizaje, alto conocimiento tacito): presente
en labores en las que se requiere experiencia, el

58 @

conocimiento es tdcito y el aprendizaje es dificil,
como es el caso de equipos creativos.

De esta manera, las FYA resultan mas
adecuadas para situaciones de negocios en las
que estan involucrados activos que pueden ser
enajenados, ya sean reales (industria), financieros
(bancosy seguros) o intangibles (marcasy patentes),
y con funciones cercanas a los tipos | y Il. Por
otro lado, la adquisicion de EAD se hace atractiva
cuando la diferenciacién del negocio depende de
los empleados y su conocimiento, el cual no puede
ser adquirido mediante la compra, al igual que su
desarrollo interno es de compleja ensefianza, con
curvas de aprendizaje largas. Son industrias con
funciones cercanas a los tipos Il y IV.

Aspectos culturales

Los aspectos culturales no son un tema menor, tanto
en las FYA como en la adquisicion de EAD. En ambos
casos, un supuesto clave es que las diferencias
culturales son una fuente de riesgo de adquisicion y,
por tanto, un potencial obstaculo para la obtencién
de los beneficios de integracidn (Stahl y Voigt, 2008).
Segun Larsson y Lubatkin (2001), alcanzar un buen
proceso de aculturacion es un gran reto, incluso por
encima de los aspectos financieros o estratégicos.

El mayor desafio asociado a los aspectos
culturales esta en la satisfaccion y la aceptacion
que experimenten los miembros del equipo u
organizacion adquirida. Por ello, tanto el analisis
intercultural (Yoko Brannen y Salk, 2000), como el
ajuste intercultural (Van Vianen, De Pater, Kristof-
Brown y Johnson, 2004), representan actividades
cruciales a la hora de emprender una estrategia de
crecimiento, dado que lo que se busca es garantizar
la cooperacion y el apoyo entre compaiieros
de trabajo diferentes desde el punto de vista
demografico (Bacharach y Bamberger, 2005).

Unamalaprevisionogestion de losaspectos
culturales podria acentuar las diferencias entre
grupos diversos en el sentido cultural y repercutir
en conflictos y estereotipos negativos (Barrett y
Oborn, 2010), generar dificultad de aprendizaje
para los expatriados (Chen, Kirkman, Kim, Farh y
Tangirala, 2010) y problemas para comunicarse y
compartir sus experiencias (Yadong, 2001), lo que
puede incidir en el desempefio esperado.

En ambas alternativas, las diferencias
culturales acarrean un riesgo potencial. La
adquisicion de EAD requiere un cuidado especial
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en el proceso de aculturacién y se adeciia mejor
cuando el propdsito es obtener un resultado
especifico que posibilite gran autonomia por
parte del EAD. Por otro lado, las FYA requieren un
proceso de integracién que es mas complejo que
la aculturacién, pero presenta ventajas debido
a que, en términos generales, no implica un
desplazamiento geografico por parte de la empresa
adquirida, aunque si por parte de la adquiriente.
Ademds, la adaptacién y el buen funcionamiento
dependeran de como se gestionen las diferencias
culturales que existan entre ambas empresas y del
analisis intercultural previo.

Costos

Otro de los factores criticos para lograr una FYA
exitosa es el desarrollo de un plan de retencién para
el equipo de alta gerencia de la compaiiia adquirida
y sus empleados clave. Segun Butler, Perryman vy
Ranft (2012), existe una alta correlacion entre la
salida de empleados clave y el fracaso de las FYA,
por no presentar un buen plan de retencién.

Un buen plan de retencién de ejecutivos
clave debe comprender una mezcla de incentivos
a corto, mediano y largo plazo. Seguin Fernandez y
Ananias (2006), el largo plazo es el horizonte para
fidelizar un ejecutivo de alto rango, pero el salario
fijo, combinado con incentivos por rendimiento,
compensaciones extrasalariales e incentivos

plurianuales como, por ejemplo, acciones, bonos
diferidos, plan de pensiones, entre otros, hacen
la diferencia para lograr alinear intereses entre
ejecutivos y accionistas.

El costo de la adquisicion de EAD se puede
comparar con el de un plan integral de retenciéon de
ejecutivos clave en una FYA, debido a que cuentan
con elementos similares: aumento de salarios,
bonos por desempefio, bonos por continuidad y
garantia de vinculos contractuales por periodos de
tiempo determinados.

Por ello se puede inferir que la adquisicién
de EAD es mas econdmica que una FYA, pues
equivale a los planes de retencién de los empleados
clave, sin contar los incentivos a largo plazo, y no
incluye el precio de los activos adicionales que
estan comprendidos en una FYA, como terrenos,
edificaciones, equipos, sistemas de informacion,
marcas y patentes.

Desde esta perspectiva, si el objetivo de
la estrategia de crecimiento de la empresa es de
manera exclusiva adquirir el know-how poseido por
los equipos de trabajo, la adquisicién de EAD resulta
mas beneficiosa. Si el objetivo, por el contrario,
es adquirir la estructura de la empresa, la marca
u otros activos de la misma, la via que se deberia
seguir es la FYA.

En latabla 1 se puede observar una sintesis
de las circunstancias mds idéneas para utilizar cada
opcién, de acuerdo con las diversas circunstancias
y los elementos mas criticos de la estrategia de

Tabla 1. Adquisicion de EAD versus FYA
Fuente: Elaboracion propia

EAD

FYA

Marca

Legal
B regulatoria.

Se ajusta mejor a crecimiento de unidades de
negocio, situaciones sinérgicas, posicionamiento | se mantiene la marca, posicionamiento importante
importante de marca en clientes y empleados.

Alta complejidad, menor intervencion

Se ajusta mejor para compras no sinérgicas, cuando
de marca en clientes y empleados.
Alta complejidad, mayor intervencion regulatoria.

Se usa con mayor frecuencia en negocios que

Industria

Cultura

Costo

Se usa con mayor frecuencia en el sector de
servicios, en negocios dependientes del
conocimiento del equipo, know-how intuitivo y
de talento, sin propiedad intelectual clara.
Funciones de tipos Ill y IV.

Requiere un proceso de aculturacion. Es
adecuado cuando se busca generar espacios
para el aprendizaje, la innovacion, la
construccion de redes de negocios.

Eficiencia en costos, solo se paga por el objetivo
principal.

involucran activos cuantificables, negocios con
propiedad intelectual definida, conocimiento que
sea facil de transmitir y ensefiar. Funciones de tipos
Iyl

Requiere un proceso de integracion total. Es

adecuado cuando se busca llegar a mercados

diferentes desde el punto de vista cultural y
construir nuevas redes de negocios.

Altos costos, se paga prima por activos secundarios
al objetivo principal.
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adquisicién: de marca, legal, de industria, de cultura
y de costo.

Equipos de alto desempeiio versus contrataciones
individuales

Las contrataciones individuales son una buena
alternativa cuando las compafiias buscan, como
criterio dominante, contribuciones aisladas de sus
futuros empleados vy, por tanto, las caracteristicas
que se necesitan para trabajar con otros y los
beneficios del trabajo en equipo son secundarios.
Los casos mas frecuentes se dan en posiciones
de empleo relacionadas con ventas, asuntos
legales y contables. Ademads, resulta ideal para
complementar equipos ya establecidos o para
formarlas internamente en las competencias
elegidas.

Por su parte, la contratacion de EAD resulta
una mejor opcién cuando las organizaciones tienen
vacantes en las que el trabajo requiere una alta
interdependencia, o cuando se necesita formar
equipos con integrantes que ofrezcan conocimiento,
habilidades y experiencias diferentes (Creelman vy
Kaiser, 2009).

El desempefio de los individuos al ser
separados de sus equipos podria verse afectado de
modo significativo (Abrahams y Groysberg, 2006).
Por ello, segun Groysberg, Nanda y Nohria (2004)
la contratacion de estrellas individuales (ejecutivos
de alto desempefio) es un asunto riesgoso. Primero,
porque el desempefio de la persona baja en forma
notoria después de la contratacion, por diferencias
en los sistemas y procesos que necesita para
hacer su trabajo o por el tiempo que necesita para
adaptarse a los de la nueva compafiia. Segundo,
porque los resultados del equipo para el que se
contratala estrella disminuyen, por la desmotivacion
que genera la contratacion externa y el cierre de
oportunidades de crecimiento interno. Y tercero,
porque la valoracidon de la empresa en bolsa cae,
por especulaciones de los inversionistas sobre un
posible sobrepago para asegurarse la contratacion
o por el temor de que la persona contratada haya
llegado a su punto de desempefio maximo.

Asimismo, Huckman y Staats (2013) indican
que la contratacion individual demanda mas tiempo
para construir familiaridad y adaptacién, mientras
que el EAD se encuentra en un punto alto de
conocimiento y sinergia, lo que puede repercutir en
resultados a corto plazo y generar valor inmediato a

60 @

la organizacién contratante.

Discusiones finales

El concepto de adquisicion de EAD expuesto
por Abrahams y Groysberg (2006) se deberia
incluir como alternativa entre las estrategias
de crecimiento inorganico, debido a que busca
el crecimiento de la empresa a través de la
incorporacion de recursos externos, que, con
anterioridad a la contratacién, el adquiriente no
poseia. Se diferencia de las adquisiciones y compras
de compaiiias, con frecuencia estudiadas en el
campo de crecimiento inorganico, porque un EAD
no es una entidad o institucién definida de manera
formal por la legislacién comercial, ni tampoco es
un ente u objeto que pueda ser comprado.

Los EAD, como alternativa de crecimiento
inorgdnico, adquieren mayor importancia por el
crecimiento que ha tenido el sector de servicios
en los ultimos afos en la economia mundial; un
sector intensivo en conocimiento tacito. Abrahams
y Groysberg (2006) indican que la adquisicidn
de EAD es mas comun en sectores de servicios
profesionales, como firmas de abogadosy mercadeo,
consultoria, banca de inversidon y medicina, cuyo
tipo de conocimiento es intuitivo y de talento, de
dificil ensefianza y comunicacion. Segun el Banco
Mundial (2012), este sector es el mas importante y
el que mayor crecimiento ha experimentado en los
ultimos afios, con un 70% del PIB global, frente al
27% y al 3% que representan el sector industrial y
de agricultura, en su orden.

Por otro lado, el impacto que podria
representar la adquisicién de EAD en la mayor
parte de las empresas del mundo es muy alto. De
acuerdo con Ayyagari, Demirguc-Kunt y Maksimovic
(2011), el 67% del empleo en el mundo se realiza en
pymes, que poseen entre cinco y 250 trabajadores.
Por su bajo niumero de empleados, el impacto que
produciria la contratacién de un EAD seria notorio,
tanto en desempefio como en el tamafio de la
organizacion.

Aligual que otras alternativas de estrategias
de crecimiento, tanto organico como inorganico,
la adquisicion de EAD es apropiada o no segun las
caracteristicas de cada empresa, sus objetivos y su
situacion a la hora de definir su crecimiento futuro
(Cusumano y von Krogh, 2001). No obstante, el
aporte para este estudio es su incorporacion como
alternativa de crecimiento inorganico a la hora de
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la toma de decisiones por parte de los directivos de
las empresas, debido a que, de no incluirse entre
las opciones por evaluar, dicha decisidon se tomaria
de conformidad con un marco de referencia
incompleto.

Hay diversas situaciones que hacen
viable la consideracién de un EAD por sobre otras
alternativas de crecimiento inorganico. En primer
lugar, y por encima de cualquier otra circunstancia,
laadquisicion de un EAD es una excelente alternativa
cuando la diferenciacién del negocio depende de
los empleados y su conocimiento de tipo cercano al
know-how intuitivo, que no puede ser adquirido por
las organizaciones a través de la compra, que es de
dificil transmisién y toma tiempo para aprenderse.

Otras situaciones que favorecen Ia
adquisicion de un EAD son: cuando se busca adquirir
know-how, pero no la marca u otros activos.
Cuando se desea generar sinergias o incorporar una
unidad de negocio, pero sin que importe la marca
de la entidad por adquirir. Cuando una empresa no
puede buscar proteccion segun la regulacion de la
propiedad intelectual, o bien, cuando se corra el
riesgo de no respetar la libre competencia. También
es viable cuando la situacion posibilite una gran
autonomia del equipo de trabajo.
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