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Extracto:

Durante los tltimos afios, los tedricos e investigadores han centrado su interés
en la importancia de la direccién del conocimiento. La premisa bdsica es que la
forma en que la empresa configura y despliega las capacidades y los recursos de
conocimiento influye en sus resultados competitivos y en su éxito comercial.
Algunos autores sugieren que los ganadores del mercado del marfiana serdn los
maestros de la direccién del conocimiento (NONAKA y TAKEUCHI, 1995), haciendo
asf hincapié en la necesidad de una perspectiva dindmica que no sélo se centre
en la aplicacién de los conocimientos actuales sino también en el desarrollo de
nuevos conocimientos.

Este trabajo pretende contribuir a la literatura existente sobre transferencia de
conocimiento en fusiones y adquisiciones empresariales. Puesto que para lograr
tal objetivo es preciso retener a los recursos humanos poseedores de conocimientos
valiosos, se analizan los factores determinantes del nivel de retencién de los recur-
sos humanos y se proponen diversas actuaciones directivas. Finalmente, se con-
trasta empiricamente un modelo de transferencia de conocimiento en fusiones y
adquisiciones, en el que el elemento central estd constituido por el nivel de reten-
cién de los recursos humanos clave, con datos provenientes de empresas espa-
fiolas que han participado en operaciones de fusién/adquisicién en el periodo
1995-2000. Los resultados indican que la rentabilidad de la empresa adquirida
en relacién con la adquirente, en el momento de la firma del acuerdo de
fusién/adquisicién, la autonomia concedida a la empresa adquirida y la comu-
nicacién rica son los principales antecedentes de la retencién de los recursos huma-
nos de la empresa adquirida y que ésta influye positivamente en la transferencia
de conocimiento a medida que se eleva su caradcter embebido.
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1. INTRODUCCION

La creacién de nuevo conocimiento es el mayor desafio de las organizaciores (1998).
El conocimiento capacita para la accién organizativa y el nuevo conocimiento posibilita la renova-
cion organizativa y su adaptacion a los cambios del mercado. RavarRb-BArToON (1998: xii)
«dado que no podemos prever el futuro, sélo podemos prepararnos para él planificando el continuo
rejuvenecimiento de los activos de conocimiento estratégicamente importantes para la empresa.

Las empresas pueden utilizar diferentes medios para mejorar y aumentar los activos de cono-
cimiento estratégicamente valiosos; las fusiones y adquisiciones (F/As) constituyen una de las opcio-
nes externas, junto con los acuerdos de colaboracién, que complementan el aprendizaje interno
Mientras que se ha prestado bastante atencion empirica a la transferencia de conocimiento en el inte
rior de la empresay en las alianzg@igt venturesno ha ocurrido lo mismo con las fusiones y adqui-
siciones, a pesar del reconocimiento de su potencial en el proceso de renovacion empresarial.

Los procesos de FAson ocasiones para el aprendizaje, si bien se requiere una direccion efi-
caz del proceso de implantacién para retener a los recursos humanos poseedores de los conocimientt
clave, ya que de otro modo la empresa combinada puede sufrir una tasa de marchas voluntarias ele
vada.

El estudio de @aves (1981) sobre la fusién de dos empresas del sector asegurador descubrio
que, de una poblacion pre-fusién de 130 empleados, veintiin meses después so6lo permanecian dc
tercios y que esa reduccion en la fuerza laboral habia sido resultado, fundamentalmente, de dimi-
siones voluntarias. Aunque un cierto nimero de deserciones puede ser inevitable e, incluso, reco-
mendable en determinados casos, éste puede alcanzar niveles excesivos si no se dirige adecuad
mente. Es usual escuchar declaraciones como «la gente es nuestro activo mas valioso»; no obstant
los estudios reflejan que los aspectos relativos a los recursos humanos no son considerados com
debieran en la decision de F/AclaNN y GILKEY (1990: 121) advierten que «una de las mayores
paradojas de las fusiones y adquisiciones es que siendo la gente parte del valor de una adquisicio
se haga tan poco para retenerla».

1 Aunque legalmente son transacciones diferentes, en la literatura empresarial suelen ser tratadas de forma indistinta debi-
do, fundamentalmente, a que una fusién raramente es un «matrimonio» entre iguales.
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Este trabajo pretende contribuir a la literatura existente sobre transferencia de conocimiento

en F/As empresariales, enfatizando la importancia de retener a los recursos humanos poseedores di
conocimiento valioso. Para ello, en primer lugar, revisamos las teorias de recursos y capacidades y
del conocimiento, dado que constituyen las bases conceptuales de este estudio, y examinamos i
contribucion de las F/As al proceso de renovacion organizativa. Seguidamente, analizamos los fac-
tores determinantes del nivel de retencién de los recursos humanos para, finalmente, verificar empi-
ricamente el modelo planteado de transferencia de conocimiento basado en la retencién de los recur.
sos humanos.

2. RECURSOS, CAPACIDADES Y CONOCIMIENTO

Un objetivo de la estrategia corporativa es desarrollar y renovar las capacidades o competen-
cias clave (HMEL y PRAHALAD, 1995) a fin de que la empresa alcance una ventaja competitiva sos-
tenible en cada una de las areas en las que compite y, de este modo, aumentar su valor. Las F/As pu
den contribuir al proceso mediante el cual se regeneran tanto los recursos y capacidades como lot
productos-mercados.

2.1. Recursos y capacidades.

La teoria de la empresa basada en los recursesngiFELT 1984) se centra sobre los recur-
sos idiosincrasicos, dificiles de imitar, controlados por la empresa, cuya explotacion le permite crear
y sostener elementos de ventaja competitiva. Estos, a su vez, dan lugar a unos resultados operativo
y crean valor para los accionistas@HESLAGHY JEMISON, 1991).

A medida que se ha ido desarrollando la visién de la empresa basada en los recursos, dife-
rentes autores han utilizado distintos términos para describir los atributos estratégicamente relevan-
tes de una empresafRANERFELT(1984) y BARNEY (1991, 1997) los denominan «recursossrigy
(1991) describe los recursos de una empresa como los activos, capacidades, procesos organizativo:
atributos de la empresa, informacién, conocimiento, etc., controlados por la misma, que le permiten
concebir e implantar estrategias que mejoren su eficacia y eficiencia. Estos recursos pueden clasifi-
carse en cuatro categorias: capital financiero, capital fisico, capital humano y capital organizativo
(BARNEY, 1997).

Los recursos también pueden clasificarse en tangibles o intangibles. Los tangibles incluyen
aquellos que pueden ser medidos, como los activos fisicos, mientras que los intangibles abarcan,
entre otros, los derechos de propiedad inteleg{yatentes, nombre comerciebpyrighty disefio
registrado), la cultura organizativa, la reputacion, el capital humano y el conocimiento tecnoldgico.

2 Estos activos son resultado del conocimiento que subyace a una capacidad.
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Otros autores distinguen entre lo «que se tiene» y lo «que se hager,(£989). Los «acti-
vos» hacen referencia a los recursos que posee la empresa, mientras que las habilidades o comp
tencias lo hacen al conocimiento de los empleados y de otros grupos de interés, asi como a las apti
tudes colectivas (kL.L, 1992).

Los activos invisibles pueden describirse como recursos basados en la informacion (como la
confianza del cliente, laimagen de marca, etmy(l 1987) o como capacidades basadas en la infor-
macion (AT y SCHOEMAKER, 1993). Estos activos son dificiles de acumular, versétiles en el senti-
do de que sirven para multiples usos y, al mismo tiempatsy outputsde las actividades empre-
sariales. Aunquethmi (1987) reconoce la importancia de los activos visibles, considera que los
invisibles son los recursos mas importantes para el éxito a largo plazo.

Mientras que los recursos son definidos como stdeKactores controlados por la empresa
(AMIT y SCHOEMAKER, 1993) que constituydanputspara el proceso productivo (como equipamien-
to de capital, habilidades de los empleados individuales, patentes, etc. —tanto tangibles como intan-
gibles—), las capacidades incluyen aquellos atributos internos que capacitan a la empresa para coot
dinar y explotar sus otros recursos y desempefiar una tarea o actividad, ((91). Estas se
desarrollan con el tiempo a través de complejas interacciones entre 10s recumspSCAOEMAKER,
1993). No son resultado de la simple amalgama de recursos que controla la empresa; implican patro-
nes complejos de coordinacion entre individuos, grupos, y entre éstos y otros recursos.

Independientemente de que se utilice el vocablo recurso, capacidad o compeétmeta
al que se enfrenta la direccion consiste en no pensar en la empresa solo en términos de producta
finales visibles, sino también en términos de sus activos invisibles y capacidades esenciales.

La teoria de los recursos descansa en dos supuestos basicos: la heterogeneidad de los recu
sos controlados por la empresa y la persistencia de la heterogeneidad a lo largo del tiempo.

2.1.1. Heterogeneidad de los recursos.

Una empresa es un conjunto de recursos productivos que difiere fundamentalmente de los recur-
sos y capacidades de las demas. Esta se desarrolla lentamente a lo largo del tiempo, siendo un refle
jo de las decisiones pasadas, de la historia Unica de la empresa o, simplemente, resultado de la cor
currencia afortunada de una serie de sudgBagNEY, 1991). Los recursos disponibles en un momento
determinado limitan la gama de estrategias que la empresa puede plantearse de forma realista.

3 HamEL sefiala: «hay personas que han intentado diferenciar los términos competencias y capacidades y que defienden que
las empresas compiten sobre la base de sus capacidades. Para mi son sin6nimos intercambiables... lo dificil es distingui
entre qué es clave y qué nos@SHam, 1993: 18). BRNEY (1991) utiliza los términos «recursos» y «capacidades» indis-
tintamente. Desde su punto de vista, el debate sobre si un atributo en particular es un recurso, una capacidad o una com
petencia tiene un escaso valor practico para los directivos de las empresas.

4 Aunque el factor suerte puede ser importante en un momento dado, sélo aquellas empresas que tengan la capacidad d
actualizar y mejorar su ventaja competitiva mediante la explotacion y el rejuvenecimiento de recursos y capacidades esen-
ciales continuaran obteniendo rentas superiores.
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La heterogeneidad de las empresas en una industria puede reflejar la presencia de factores pro
ductivos cuya oferta es limitada. Las empresas que poseen recursos fijos o cuasi-fijos, cuya oferta
no puede expandirse rapidamente como respuesta a una mayor den@mrtgatdadependiente-
mente de lo elevado que sea su precio, pueden beneficiarse de la obtencién de las denominadas rel
tas ricardianas. El origen de estas rentas es la existencia de recursos eficientes escasos que no pose
otras empresas Por tanto, para que un recurso pueda considerarse como una fuente de ventaja com-
petitiva debe ser escaso. Si estd ampliamente disponible en el sector se convertird en un requisitc
para competif (HAMEL y PRAHALAD, 1995; BARNEY, 1997).

Sin embargo, la escasez de un recurso no asegura el logro de una posicion de ventaja si st
posesién o control no ayuda a la empresa a explotar alguna oportunidad o a neutralizar una amena
za (BarNEY, 1997). Es necesario que el recurso esté en consonancia con los futuros factores clave
de éxito del sector, y que ayude a la empresa a aumentar el valor percibido por los clientes o a sobre
vivir a la competencia.

Los requisitos de valor y escasez de los recursos poseidos por la empresa aseguran el disfru
te de una ventaja competitiva temporal. El mantenimiento de dicha ventaja depende de que se pre-
serve la condicion de heterogeneidad.

2.1.2. Persistencia de la heterogeneidad.

Sdlo resulta posible obtener beneficios superiores a la media si la empresa cuenta con recur-
sos y capacidades dificiles de adquirir, imitar o sustituir por otros. Es, precisamente, esta dificultad
de adquisicién y/o réplica lo que explica la persistencia de diferentes dotaciones de recursos entre
las empresas, ya que no pueden distribuirse homogéneamente entre todos los participantes en u
mercado (ERNANDEz Y SUAREZ, 1996). Es necesario que existan limitaciozmeposia la compe-
tencia (RTERAR 1993) que preserven la condicién de heterogeneidad.

AMBIGUEDAD CAUSAL

La habilidad de una empresa para sostener su ventaja competitiva a lo largo del tiempo depen-
de de la velocidad con la que otras puedan imitar su estrategia. La imitacién requiere que el poten-
cial competidor determine cudl es la ventaja competitiva de la empresa rival y entienda la relacion
entre los recursos y capacidades que controla y la ventaja competitiva alcanzada. Ello puede ser difi-
cil como consecuencia de la asimetria de informacion y de la ambigtedad causal.

5 Aunque las rentas ricardianas se derivan de la posesién de recursos cuya oferta es estrictamente fija, también pueden apli
carse a recursos cuasi-fijos. Estos son recursos cuya oferta esté limitada a corto plazo, pero que pueden renovarse y expar
dirse de forma incremental mediante su reutilizaci@.¢hny WINTER, 1982).

6 Es posible que un pequefio nimero de empresas en una industria posea un recurso o capacidad particular y aun asi obtel
gan una ventaja competitiva. Mientras el nimero de empresas sea inferior al necesario para generar las dinamicas de com
petencia perfecta, el recurso o capacidad puede considerarse escaso y, consecuentemente, una fuente potencial de vent
ja competitiva (BRNEY, 1991).
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La asimetria de informacién supone que los competidores no tienen informacién completa
sobre las fuentes de ventaja competitiva de la empresa, lo que restringe la capacidad para entende
cémo surge dicha ventaja.

LipPMAN y RUMELT (1982: 420) acufiaron el términambigiiedad causalpara referirse a «la
ambigledad concerniente a la naturaleza de las relaciones causales entre acciones y resultados». Cuar
existe ambigiiedad causal, la comprensién nunca sera completa ni inmediata. Aun teniendo informa-
ciébn completa es necesario comprenderla e interpretarla. Aunque la ambigledad causal no garantizi
gue una empresa mantenga su ventaja competitiva, crea una barrera muy efectiva a la irggtacion (R
y DeFiLLIPPI, 1990). En general, la ambigliedad causal se deriva de diversas fuentes: (a) los recursos y
capacidades que se adquieren mediante el aprendizaje en el puesto, se acumulan a través de la exf
riencia y se refinan con la practica generan ambigliedad; (b) cuando los recursos y capacidades qu
generan la ventaja competitiva conforman complejas redes de relaciones entre individuos, grupos, tec-
nologia y rutinas organizativas, la valoracion de las causas del éxito y el establecimiento de las rela-
ciones causa-efecto puede resultar una labor extremadamente dificil, que inhibe la imitacion.

Si bien la ambigtiedad causal crea una barrera muy efectiva a la imitacién, aun existiendo esca-
sa ambigledad la reproduccién de ciertos recursos y capacidades puede ser altamente incierta, pa
ticularmente si son socialmente complejosriEy, 1997). Las relaciones interpersonales entre los
directivos o la cultura de la empresa son fenédmenos socialmente complejos. Entender una determi-
nada cultura organizativa no implica necesariamente que pueda crearse por medio de un esfuerz
sistematico o que existan sustitutivos de bajo coste. Ademas, el desarrollo de recursos socialmentse
complejos probablemente requiere el despliegue de otros recursos coespecializados, especificos d
la empresa, lo que aumenta los problemas de duplicacion.

MOVILIDAD IMPERFECTA

Una de las formas mas sencillas de conseguir los recursos y capacidades necesarios para imi
tar la estrategia de una empresa es adquirirlos en el mercado de factores. La posibilidad de adquirii
los recursos depende de su movilidad. Algunos recursos simplemente no pueden comprarse ni ven
derse en el mercado (supuestandeovilidad perfectagn terminologia desRerArR 1993). Los recur-
sos cuyos derechos de propiedad no estan bien definidos o sujetos a problemas de valoracién s
encuentran en esta categoria. lgualmente, se incluyen los recursos idiosincrasicos, en la medida qu
no tengan otro uso fuera de la empresa. Por ejemplo, la reputacién de una empresai897),
la confianza de los clientes, la lealtad de los empleados o la integridad en las relaciones inter-empre-
sariales (8LAs, 1998) pueden considerarse bienes que tienen un valor econémico real, pero no exis-
te un mercado en el que puedan comercializarse. Otros recursos son susceptibles de comercialize
cién pero la empresa ha de soportar unos altos costes asociados con la transferencia y/o mermas ¢
su productividad como consecuencia de su traspasal{dad imperfectp(GRANT, 1991).

Las capacidades, al integrar conjuntos de recursos interactivos y coordinados, son menos movi-
les que los recursos individuales. La Unica posibilidad seria adquirir todo el conjunto. Sin embargo,
la naturaleza de las rutinas organizativas —en particular, el papel del conocimiento tacito y de la coor-
dinacion inconsciente— puede hacer dificil su recreaciéon en un nuevo entorno corporativo.
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NATURALEZA DEL PROCESO DE ACUMULACION

Cuando un recurso no puede adquirirse en el mercado de factores, la empresa puede intenta
«construirlo». No obstante, aunque la imitacion fuese posible, la relacién disémeieBujo pro-
porcionaria una ventaja a la empresa que primero lo ha desarrollado. La ventaja competitiva depen-
de tanto dektockde recursos que posee la empresa, como del flujo de inversiones necesario para
mantenerlo y aumentarlo. Elockexistente de un recurso depende de los flujos de inversidn reali-
zados a lo largo del tiempo. La distincién entre ambos conceptos es importante porque, mientras los
flujos pueden ajustarse de forma instantaneastéaksno, al ser resultado de un patrén consisten-
te de inversiones o flujos durante un dilatado periodo de tiempri¢kx y CooL, 1989), de tal
forma que a corto plazo su oferta puede considerase fija o cuasi-fija.

Si el proceso de acumulacion de recursos se llevase a cabo sin ningan tipo de friccion y las
empresas pudiesen acelerarlo sin incurrir en costes altos, seria dificil que la empresa que ha ganad
una ventaja inicial basada en una dotacion de recursos pudiese mantenerla. En la practica, no obs
tante, existen diversos obstaculos que dificultan que las empresas rezagadas puedan replicar o supt
rar la posicion alcanzada por los lidetdas deseconomias de compresion del tiempo, las eficien-
cias de masa o la interconexién de recurs@r(Exx y CooL, 1989).

« Deseconomias de compresién del tienfpoque la empresa imitadora intente reducir el
tiempo de acumulacién duplicando las inversiones, no obtendra el mismo resultado o lo
hara incurriendo en costes mayadtes

 Eficiencias de masd.as empresas que poseen una mayor dotacion inicial de un determi-
nado recurso pueden acrecentastegka un ritmo mas rapido.

« Interconexion de recursos. El proceso de acumulacion de un recurso depende también del
nivel de otros recursos complementarios, de tal forma que su carencia puede impedir que
una empresa acumule un activo necesario para servir con éxito al mercado.

RENOVACION DE LOS RECURSOS Y CAPACIDADES

A pesar de la dificultad de transferencia o imitacidn, los competidores pueden sustituir los
recursos y capacidades generadores de ventaja competitiva por otros que generen rentas similare:
al proporcionar un beneficio al cliente equivalente o superior.

La ventaja competitiva a largo plazo de una empresa variara dependiendo de su habilidad para
adaptar y mejorar continuamente sus recursos y capacidades al objeto de satisfacer las necesidads
especificas del mercado y para crear nuevos recursos y capacidades que puedan ser explotados ¢

7 Las barreras que impiden la duplicacién de los recursos y capacidades por la competencia también inhiben su reproduc-
cién en el seno de la empresa, lo que supone una restriccion al crecimieniRr( KocuT, 1995).

8 Los programas de choque de | + D suelen ser menos eficaces que los proyectos basados en inversiones de menor cuant
pero durante un periodo de tiempo proporcionalmente superior.
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mercados existentes 0 nuevos. Incluso las empresas con una base masiva de recursos perderan
ventaja si no son capaces de desarrollar nuevos activos estratégicos necesarios para servir a un me
cado cambiante (MrKIDES y WiLLIAMSON, 1994). Ademas, debido a la imitacién imperfecta, otras
empresas pueden crear mutaciones que proporcionen un mayor valor a los clientes. En ausencia d
esta constante renovacion, otras empresas seran capaces de imitar o dejar obsoletos los recursos
capacidades que una vez condujeron a la ventaja competitiva.

La direccion estratégica debe, en esencia, disefiar una estrategia que haga el uso mas efectiv
de los recursos y capacidades esenciales y preocuparse del desarrollo y mantenimiento de los «act
VoS estratégicos» (AT y SCHOEMAKER, 1993); es decir, la empresa debe lograr un equilibrio entre
la explotacion de los recursos y capacidades existentes y el desarrollo de nuevos recursos y capac
dades. No s6lo debe centrarse en explotar los recursos y capacidades actuales, sino también en des
rrollar una nueva base de recursos y capacidades.

La alta direccidn tiene la responsabilidad de asegurar que la estrategia empuje a la emprese
un poco mas alla de los limites de los recursos y capacidades existentesy RRAHALAD (1995)
han introducido el concepto de propésito estratégico en contraposicion a la visién tradicional de
formulacion estratégica basada en la adaptacion entre los recursos y capacidades existentes y |g
oportunidades y amenazas actuales. El proposito estratégico se centra en la existencia de un «des
juste» significativo entre los recursos y capacidades actuales y las aspiraciones empresariales, qu
fuerza a la organizacion a apalancar sus recursos de forma novedosa y creativa. Esto asegura n
sélo el perfeccionamiento de las capacidades necesarias para la implantacion de la estrategia actua
sino que también apoya el desarrollo de las capacidades requeridas para satisfacer los desafios futt
ros (RANT, 1991).

Este desarrollo de recursos y capacidades significativos para la estrategia futura requiere la
existencia de un «aprendizaje colectivo» en la organizacion, especialmente en lo referente a la forme
de coordinar las distintas habilidades productivas y de integrar las multiples lineas tecnologicas
(HAMEL y PrAHALAD, 1995). Esta perspectiva de la empresa no tiene, pues, en cuenta Unicamente
las habilidades funcionales, sino también la capacidad de la empresa para aprender, adaptarse y car
biar a lo largo del tiempo ¢ZLins, 1994).

2.2. Conocimiento en las organizaciones.

Recientemente ha surgido una nueva corriente de investigacion que destaca la importancia del
conocimiento como el recurso fundamental en términos de su contribucion al valor afiadido y su
importancia estratégicac@NERY PRAHALAD (1996: 477) argumentan que «el tema central que emer-
ge en la literatura de direccién estratégica basada en los recursos es que el conocimiento que se ma
tiene de forma privada es la fuente bésica de la ventaja competitiva». Cuatro premisas se enfatizar
en esta visién de la empresa.
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Primera, las empresas son depésities diferentes tipos de conocimiento. La taxonomia mas
populari®es la desarrollada por MfER (1987), que se recoge erfigura 1.

La primera dimension de la propuesta deisk hace referencia al caracter tacito o articula-
ble del conocimiento. &by DeFiLLIPI (1990: 89) definen el caracter tacito como «la acumulacion
no codificable e implicita de habilidades que son resultado del aprendizaje haciendo»; es decir, el
conocimiento tacito es aquel dificil de articular de forma significativa y completa, incluso por parte
de su poseedor.

Figura 1. Dimensiones de los recursos de conocimiento.

Técito Articulable

Dificil de ensefiar F&cil de ensefiar
Sin articular Articulado

No observable en uso Observable en uso
Complejo Simple

Elemento de un sistema Independiente

FUENTE: WINTER (1987).

El conocimiento tacito esta enraizado en la accion y en la implicacién del individuo en un con-
texto especifico, llegando a formar parte de los procesos mentales de la persona que lo crea y aplica
Una forma particular de enfocar y solucionar problemas o una habilidad de tipo artesanal constitu-
yen formas de conocimiento tacito.

También pueden ser en gran medida tacitos algunos conocimientos poseidos por la empress
si no son conocidos como tales por la mayor parte de los miembros. Estos conocimientos pueden se
tan especificos e intrinsecos que resultan dificiles de descifrar e imitar por los agentes externos.
NELsoNy WINTER (1982) sugieren que las organizaciones mantienen su estructura y coherencia a
través del conocimiento tacito embebido en las rutinas organizativas, que ninguna persona llega a
comprender completamente.

9 Debemos advertir que las reservas de conocimiento de una organizacién no son un pozo estatico sino fuentes que se renue
van constantemente con corrientes de nuevas ideas y que constituyen un flujo continuo de renovacion corporativa. En la
actualidad, el conocimiento es tanto una materia prima como un bien foaklfp-BArToON, 1998).

10 Ortras tipologias de conocimiento son: conocimidéainly conocimientasoft(HUser, 1991); conocimiento de naturaleza
tedrica @leclarative) y conocimiento relativo a la practica o procedimiepiasé¢dura) —el primero hace referencia al
conocimiento de hechos, sucesos o proposiciones, mientras que el segundo alude al conocimiento que subyace a las habi
lidades (@HEN, 1991)—; y knowing aboitonocimiento explicito) knowing how(conocimiento tacito) (&nNT, 1996).
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En oposicién al conocimiento tacito,Wer (1987) sitta el articulable. Este, aun siendo sus-
ceptible de formalizacién y codificacion, puede permanecer sin articular. EI conocimiento articula-
ble cuando se articula se convierte en explicito, pudiendo ser explicado y entendido por cualquiera
con una comprension basica de la tecnologia genérica —tanto del interior como del exterior de la
empresa—. Los ejemplos van desde modelos y especificaciones técnicas, hasta el disefio de un prc
ducto o los pasos en los procesos de fabricacion. Este conocimiento es universal y transparente el
el sentido de que cualquiera con una base de conocimiento comparable puede entender la tecnolc
gia relevante y descifrar facilmente el modelo o las especificaciones.

Cuanto mas hacia la izquierda en la clasificacion propuesta se sitle el conocimiento, mas valio-
S0 es para la empresa, ya que al ser mas dificil de comunicar y de entender, también es mas difici
de imitar, constituyendo una base mas sélida para la ventaja competitiva. Al contrario, cuanto mas
a la derecha se sitlle, menos valioso serd, al aumentar la probabilidad de réplica por los competido:
res. Cuanto mas tacito sea un conocimiento, menos observable, mas céhyphefs vinculado
esté al sistema completgy mas dificil sera de transferir e implantar.

Babaracco (1992: 53) utiliza el término de conocimiento embebido para referirse al que «resi-
de fundamentalmente en las relaciones especializadas entre individuos y grupos y en las normas
actitudes, flujos de informacién y formas de tomar decisiones particulares que caracterizan los con-
tactos entre ellos». Aunque los miembros puedan articular su conocimiento individual, el grupo se
apoya también en el entendimiento tacito de cdmo trabajar juntos; es decir, solamente el equipo com-
pleto posee el conocimiento total debido a que sus miembros saben como trabajar juntos. Por el con
trario, el conocimiento migratorio esté clara y totalmente articulado, reside en libros, formulas, maqui-
nas y disefios, y es independiente del sistema social de la empresa, lo cual permite que se transfier
con celeridad.

El caracter embebido y el cardcter tacito son dimensiones del conocimiento relacionadas.
Difieren en que la primera hace referencia a la localizacion del conocimiento, mientras que la segun-
da describe si puede 0 no separarse de esa localizacién mediante la codificacion y la ensefianza.

Segunda, los individuos son los principales agentes de la creacién del conocitighto
stockde conocimientos de una empresa se forma a partir de las experiencias desarrolladas por su:
miembros a lo largo del tiempo €Nsony WINTER, 1982). Si un miembro abandona la empresa lle-

11 gmoniN (1999: 600) define la complejidad como «el nimero de tecnologias interdependientes, rutinas, individuos y recur-
sos vinculados a un activo o conocimiento particular». Segipeg y Kocut (1995) el conocimiento es mas comple-
jo cuando se basa en multiples tipos de competencias.

12 MiLLER y SHAMSIE (1996) distinguen entre recursos discretos y sistémicos. Los primeros son auténomos y tienen mas o
menos valor independientemente del contexto organizativo, tal como los contratos exclusivos o ciertas habilidades téc-
nicas. Los segundos, al contrario, tienen valor debido a que sus componentes son parte de una red o sistema, tales com
las habilidades de un equipo bien coordinado; es decir, son especialmente valiosos dentro del contexto de ese sistema.

13 Aunque una organizacién no puede crear conocimiento en sentido estricto, proporciona el contexto adecuado para que
los individuos desarrollen el conocimiento, asi como los mecanismos que facilitan la integracién del conocimiento
poseido por los diversos miembros y su agregacion en un nivel superior.
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vando consigo conocimientos desarrollados a partir de las experiencias pasadas en la empresa, la
rutinas organizativas o los activos de conocimiento pueden sufrir una mutacion. La estructura social
del grupo del cual el individuo habia formado parte puede cambiar, afectando de manera perjudicial
a la capacidad del grupo.

Tercera, la empresa es una institucion que permite que los individuos desarrollen habilidades
y conocimientos especializados y la principal tarea de la direccion es establecer los mecanismos
necesarios para que los individuos cooperen y coordinen sus actividades con la finalidad de integrar
su conocimiento en la actividad productiva. Segaang (1996: 112) «las empresas existen como
instituciones para producir bienes y servicios porque pueden crear las condiciones bajo las cuales
multiples individuos pueden integrar su conocimiento especializado».

Cuarta, la mayor parte del conocimiento genera economias de af;grazéicularmente en
el caso del conocimiento explicito, ya que una vez creado puede utilizarse en distintas aplicaciones
con un coste marginal bajo.

2.3. Contribucidn de las F/As a la captacién y transferencia de conocimiento.

Las empresas pueden crear, adquirir y aumentar suddamnocimientos de diversas for-
mas: aprendiendo mediante la experimentacion y de las experiencias pasadas; contratando person:
con los conocimientos deseados; mediante acuerdos de colaboracion taleinteemturesalian-
zas estratégicas y consorcios de investigacion; fusionandose con otras empresas y realizando adqui
siciones de otras empresas.

La investigacion sobre la transferencia de conocimiento en el interior de una empresa tiene
una larga tradicién.8ece(1977) descubrié que los principales determinantes de los costes de trans-
ferencia son: el grado de experiencia previa, la edad de la tecnologia y el nUmero de empresas qut
usan tecnologias similares. Estas variables vinculan la experiencia directa con la transferencia de la
tecnologia, la comprension de su uso a lo largo del tiempo y el conocimiento comin de sus propie-
dades.

Més recientemente ABDER (1991) y SuLANskI (1996) han asumido un enfoque mas amplio
de la transferencia de conocimiento interno. Para el primero, la naturaleza del conocimiento (tacito-
articulable) influye de gran manera en la transferencia, siendo ésta mas facil de lograr cuando el
conocimiento es articulable. El segundo se centré en la transferencia de las mejores préacticas en e
interior de la empresa y en las dificultades experimentadas durante el proceso de transferencia, iden
tificando las siguientes barreras: falta de capacidad de absorcién, ambigliedad causal y relacién difi-

14 El conocimiento tacito, evidentemente, también genera economias de alcance, si bien el coste de su transferencia es mayo
debido, precisamente, a su naturalezasetl y PRAHALAD (1995) argumentan que las capacidades, las cuales incorpo-
ran un alto componente tacito, pueden aplicarse a diversos productos y mercados, creando nuevas oportunidades.
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cil entre la unidad fuente y la receptora. La capacidad de absorcién es funcién de la dotacién de cono-
cimiento poseido por la unidad receptora antes de la transferencia; la ambigledad causal refleja le
incertidumbre acerca de cuales son los factores que generan la capacidad y como interactdan; la cali
dad de la relacion hace referencia a la facilidad de comunicacién y al grado de armonia entre las uni-
dades implicadas en la transferencia.

La literatura directiva también menciona el potencial de las combinaciones empresariales como
un medio para lograr el acceso a nuevo conocimiento. Diversos autoses<(k y LANE, 1996;
RANFT, 1997; LEONARD-BARTON, 1998) han manifestado que la realizacion de F/As puede respon-
der al intento de acceder al conocimiento de la empresa adquirida o socio de fusién y de transferir-
lo a otras partes de la empresa.

Las F/As tienen un potencial Unico para ampliar la base de conocimiento de las empresas y
contribuir a su renovacion. En primer lugar, pueden hacerlo a una velocidad no alcanzable median-
te el desarrollo interno.UBATkIN y LANE (1996: 24) aconsejan que las empresas apalanquen sus
competencias esenciales escogiendo cuidadosamente socios que «proporcionen las habilidades nec
sarias que permitan acelerar el tiempo de llegada al mercado de los productos clave generadores d
ventaja competitiva». Segundo, pueden proporcionar nuevos conocimientos que la empresa encuen
tra dificil obtener, particularmente cuando éstos no estan ampliamente disponibles y se encuentrar
integrados en una parte indivisible de otra organizacién. Por ejemplo, si una nueva tecnologia es de
importancia critica para una empresa, la unién con otra organizacién que disponga de un equipo de
| + D cualificado puede ser la forma mas conveniente de acceder a ese conocimiento.

La adquisicion de conocimiento mediante F/As no esta exenta de limitaciones y desafios, basi-
camente relacionados con la direccién del proceso de integracion. Si las empresas no se integran, ¢
conocimiento adquirido permanecera integramente en la empresa absorbida; ademas, dada la ter
dencia a la rotacién del personal después de una F/A, el conocimiento podria, incluso, disiparse ante:
de que sea efectivamente utilizado para mejorar las competencias. La habilidad de una organizacior
para internalizar de forma efectiva las oportunidades de aprendizaje que estan disponibles por medic
de las F/As es minada, con frecuencia, por los problemas surgidos en el proceso de integracion.

3. RETENCION DE LOS RECURSOS HUMANOS EN F/As

En los procesos de F/A, una de las principales preocupaciones de las empresas adquirentes €
evitar la pérdida de talento valioso. La encuesta realizada por la Conferemue(B997) reveld
gue la retencion del talento profesional y de los ejecutivos clave es la principal &rea de preocupa-
cion en lo relativo al factor humano de las FIAf\proximadamente, tres quintos de las empresas

15 | as siguientes areas de preocupacién eran lograr un buen encaje cultural, seguido de la integracién de la compensacior
y beneficios. Tratar con la resistencia de los empleados no fue considerado uno de los factores prioritarios.
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analizadas consideraron la retencion de individuos clave como «muy importante», mientras que cerca
de un cuarto mencion6 que mantener a los ejecutivos clave y otro talento critico era «importante».
Evidentemente, la retencion cobra mayor relevancia cuando la empresa adquirente no posee las habi
lidades necesarias para dirigir el nuevo negocio o cuando el objetivo de la F/A es el acceso a persona
técnico experto, o la transferencia de habilidades y conocimientos entre ambas empresas, particu-
larmente si éstos se encuentran localizados en las rutinas y en la cultura de la empresa adquirida.

Algunos investigadores que han estudiado la integracion post-fusién han informado de que
los empleados cuyas capacidades y experiencia son mas valiosas para la empresa son los primerc
en marchar (Bonoy BowbitcH, 1989). Algunos se van de forma voluntaria, para evitar el estrés y
la ansiedad asociados con la combinacién. Irbnicamente, estas decisiones no sélo debilitan a la empre
sa resultado de la fusion, también fortalecen a los competidores.

Los estudios que han examinado la relacién entre las F/As y la rotacién del personal se han
centrado basicamente en el grupo de alta direccion.

El andlisis de Wves y Hoac (1974) sobre la rotacion de los altos directivos de las empresas
adquiridas entre 1967-1971 puso de manifiesto que el 58% abandondé la empresa en el periodo de
cinco afios después de la fusion. Aproximadamente, el 75% de los directivos que dejaron la emprese
lo hicieron en los dos afios siguientes a la adquisicién. Aunque los autores no realizaron ningln estu-
dio estadistico, argumentaron que la rotacidn estaba positivamente asociada con el control y la inter-
ferencia ejercidos por la empresa adquirente sobre la adquirida y negativamente relacionada con los
resultados post-adquisicion.

En el estudio de una adquisicion realizada por el North Carolina Nacional Bank, aproxima-
damente la mitad de los altos directivos dejaron la empresa en los 18 meses siguientes a la adquisi
cion (HeyLAR, 1986). Los de mayor talento y experiencia son los que tienen mayores probabilida-
des de encontrar un puesto en otras organizaciones. Estos son, en general, el objetivo de los
«cazatalentos» y empresas de bisquedan®y BowbiTcH, 1989). El estudio de Lamalie Associates
(1985), que comprendid 150 fusiones, concluyd que el 47% de los altos directivos habia dejado la
empresa un afio después de la fusion. Después de tres afios, solo permanecia el 25%. Esta estadis
ca, junto con las investigaciones anteriormente mencionadas, supone un gran desafio para las empre
sas adquirentes si como consecuencia de su estrategia de F/A desean la permanencia de los altc
directivos de la empresa adquirida.

Los estudios de WsH (1988, 1989) corroboran que el indice de rotacion directiva en las
empresas adquiridas es superior al existente en las no comprometidas en adquisiciones: el indice d
marcha acumulado durante el periodo analizado (cinco afios) ascendi6 al 61%, frente a un 33% er
el grupo de control de empresas no adquiridasisRick y CANNELLA (1993), en una muestra de
430 altos directivos pertenecientes a 97 empresas adquiridas, observaron un indice de rotacién acu
mulado algo superior al deAdsH. Al final del primer afio el indice de rotacién era similar (en torno
al 25%), pero al final del segundo afio, el indice se elevo al 45%, frente al 39% registrado en el estu-
dio de WALsH. Al final del cuarto afio, el porcentaje de marcha acumulado informadoapst @fa
del 55% frente al 67% en el estudio devigRICK y CANNELLA.
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El estudio més reciente derlc y HEGARTY (1997) sobre la rotacion de la alta direccién en
168 adquisiciones internacionales, 102 nacionales y un grupo de control constituido por 120 empre-
sas no adquiridas, revel6 que el indice de rotacion fue significativamente mas alto en las empresas
adquiridas por empresas no americanas (internacionales) que en las adquisiciones nacionales o e

el grupo de control.

TABLA 1. indice de rotacion acumulado de la alta direccion después de F/As

Estubio N ANO1l | ARO2  ARO3 | ANO4 | ANO S5
Walsh (1988)............. Adquirida 50 25 37 46 52 59
No adquirida 30 2 13 21 31 33
Walsh (1989)............. Adquirida 102 26,07 38,6 48,85 54,92 61/13
Walsh y Ellwood (1991) No adquirida 75 7,11 15,083 24,32 29,15 33,52
Adquirente 77 9,96 17,46 24,40 33,05 40,75
Hambrick y Cannella
(1993) .cvevriieieeee Adquirida 430 27,0 45,0 55,0 67,0
dtvo.
Krug y Hegarty (1997) Adg. Internacionales 168 20,9 40,5 59,9 68,4 748
Adg. Nacionales 102 20,4 40,6 57,7 64,9 69,0
Total empr. adquiridas 270, 21,3 40,6 59,1 67,1 72,6
Empr. no adquiridas 120 8,1 16,3 23,6 31,6 36,9
Lubatkin, Schweiger,
Weber (1999)............. Adquirida 36 20 33 42 52
Iborra (2000).............. Adquirida 68 78 81

En el caso espafiol, el Unico estudio empirico realizado sobre la rotacion de la alta direccion
en procesos de F/As es el emprendido porma (2000), circunscrito a las F/As bancarias en el
periodo 1987-1993. Los resultados obtenidos indican que la rotacion directiva es significativamen-
te superior en los bancos que han participado en este tipo de operaciones y bastante mas elevado q
en los estudios anteriormente mencionados (é@htz 1). Asimismo, revela que el indice de mar-
cha es mayor en las adquisiciones que en las fusiones.

Una de las reglas para el éxito de las F/As es que la empresa matriz debe ser capaz de provee
un equipo de alta direccion para dirigir la empresa blanco durante el primerrafiagR) 1981).
Esta recomendacion significa implicitamente que la matriz debe estar preparada para sufrir un alto
indice de bajas entre los directivos de la empresa adquirida porque «las personas de alto nivel esta
acostumbradas a ser jefes; no quieren ser directivos de divisidoekR, 1981: 28). Aceptar pasi-
vamente que la mayor parte de los directivos abandone la empresa después de la fusién no es la act
tud adecuada. Tal como han sefialaddRePy PoweRr (1984), la direccion de la empresa debe traba-
jary esforzarse para conseguir retener a los directivos y otro personal valioso.
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Ala vista de estos resultados, se plantean tres cuestiones: (1) ¢,cuales son los factores que influ
yen en el nivel de retencion de los recursos humanos en los procesos de F/A?; (2) ¢es la rotaciér
perjudicial para la transferencia de conocimiento en las operaciones de F/A?; y (3) ¢qué medidas
pueden tomar los directivos responsables para retener al personal clave?

3.1. Determinantes del nivel de retencion de los recursos humanos en F/As.

En general, la literatura ha sefialado como aspectos que pueden incidir en la retencién de los
recursos humanos: (1) el grado de relacién entre las empresas; (2) el nivel de autonomia concedidc
al personal de la empresa adquirida o socio de fusién; (3) la similitud cultural entre las organizacio-
nes; (4) los resultados de la empresa blanco antes de la F/A; (5) la posicion social nelkttivea (
standing) de los directivos; (6) los medios de comunicacion utilizados en el proceso de integracion;
y (7) los incentivos establecidos para la permanencia.

3.1.1. Grado de relacidn entre las actividades de las empresas.

El grado de relacién entre las actividades de las empresas combinadas es un determinante de
las sinergias disponibles en el periodo post-adquisiciéon. En general, se presume que en las F/As rela
cionadas, la direccion de la empresa adquirente tiene conocimiento y experiencia sobre el negocio
de la empresa adquirida y que, por tanto, posee la capacidad necesaria para remplazar a los direct
vos de la empresa blanco con directivos propios; incluso, la empresa matriz puede creer que la incor-
poracidn de su equipo directivo fortalecera a la empresa adquirida.

En las F/As no relacionadas, dado que la empresa adquirente no posee las habilidades y los
conocimientos necesarios para dirigir la empresa blanco, la retencién de sus ejecutivos es critica par:
el éxito. Su pérdida es particularmente dafiina cuando se trata de una adquisicién perteneciente a un
nueva industria 0 mercadoADA y GrRaNT, 1990). En este caso, la empresa adquirente depende mas
de los directivos de la empresa blanco y, en consecuencia, deberia estar mas interesada en retenerlc

KRuGy HEGARTY (1997) observaron que la rotacion de la alta direccion de las empresas adqui-
ridas fue superior en las adquisiciones internacionales que en las domésticas. Una posible explica-
cion se relaciona con el motivo de la adquisicién: cuando el objetivo es acceder a una tecnologia o
know-how, frecuente en las F/As internacionales, es probable que la unidad adquirida continte ope-
rando de forma semi-autonoma hasta que la empresa adquirente logre cierto nivel de experiencia.
Las empresas extranjeras pueden tratar de retener a los directivos de la unidad adquirida durante lo
tres primeros afios y, una vez que se familiarizan con el mercado, acelerar el proceso de integraciéon

En dos estudios, M/sH (1988, 1989) examind la marcha directiva en funcion de la relacion
entre las empresas. La hipdtesis establecida era que la rotacion de los directivos seria mayor en la
F/As relacionadas que en las no relacionadas. En el primer estudio, que abarcé 50 fusiones y adqui-
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siciones, realizadas en el periodo 1975-1979, el autor no encontrd diferencias significativas entre los
indices de marcha de las categorias de la Federal Trade Commission; aunque el indice de rotaciol
medio en las fusiones relacionadas fue mas alto que en las no relacionadas, las diferencias no fue
ron estadisticamente significativas.

En el segundo estudio, la muestra original fue complementada con nuevas observaciones,
alcanzando un total de 102 operaciones de F/A. Utilizando un andlisis de covarianza (indice de mar-
cha en las adquisiciones relacionadas en comparacion con las no relacionadas), solo fue capaz d
explicar una proporcion significativa de la varianza para el cuarto afio después del suceso. En este
periodo, contrariamente a lo planteado, la rotacion de los directivos de las empresas blanco fue mayo
en las adquisiciones no relacionadas (10,44%) que en las relacionadas (4,2%). Iguaimerites H
y CANNELLA (1993) documentaron que las adquisiciones horizontales por ellos examinadas se carac-
terizaron por un nivel de marcha bajo, mientras que las no relacionadas mostraron un indice de rota-
cion alto, particularmente durante el primer mes después de la consumacion del acuerdo.

Aunque la teoria sefiala que las empresas adquirentes se esforzaran mas en retener a los dire
tivos de las empresas adquiridas cuanto menos familiarizadas estén con el nuevo negocio, puede qu
en las adquisiciones no relacionadas se produzgapicultural y que los directivos, anticipando
las tensiones que puedan generarse entre las partes, decidan abandonar la organizacion.

A pesar de algunos resultados empiricos, de acuerdo con la l6gica dominante proponemos:

HipoTESISL: el nivel de retencién de los recursos humanos de la empresa adquirida sera
mayor en las F/As no relacionadas que en las relacionadas.

3.1.2. Nivel de autonomia concedido.

Distintos estudios han destacado que la autonomia constituye un factor de preocupacién cen-
tral para los altos directivos después de una fusiéon. Cuando los directivos de la empresa adquirente
ejercen el control sobre las operaciones de la unidad adquirida, el valor percibido de la experiencia
y habilidades de los directivos adquiridos se reduce y, en consecuestafyselativo (HAMBRICK
y CaNNELLA, 1993); ademas, la disminucion de autonomia significa que se persigue una integracién
estrecha entre ambas empresas, que demanda una gran interaccion entre el personal, lo que, a su v
probablemente aumentara el antagonismo entre los grupos.

En algunas F/As, la empresa adquirente o socio dominante permite que los directivos de la
empresa blanco disfruten de un alto nivel de autonomia después de la F/A, mientras que en otras so
estrechamente controlados.

Un nivel de autonomia bajo implica redundancia en la medida que los sistemas, el personal y
los procedimientos de la empresa adquirida son alineados con los de la adquirente. Por esta razér
los directivos con un amplio conocimiento especifico de la empresa pueden entender que sus habi-
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lidades no son necesarias, ya que las de los directivos de la empresa adquirente son mas apropiad:
en el nuevo contexto. Ademas, un bajo grado de autonomia implica que los directivos de la empre-
sa adquirente asumen un papel muy activo en las operaciones de la empresa blanco, lo que pued
producir mayores cambios y ajustes en los meses que siguen a la F/A.

La reduccién de autonomia es uno de los determinantes de la rotacion voluntaria de los direc-
tivos que inicialmente permanecen en la empresa después de larayHioAG, 1974; YUNKER,
1983; RRITCHETT, ROBINSONY CLARKSON, 1997). HivyEs y HoAG (1974) proporcionan una fuerte evi-
dencia de la relacion entre reduccion de autonomia y rotacion voluntaria. Basandose en entrevistas
a 50 CEOs adquiridos, descubrieron que la autonomia fue el factor que més influy6 en la decision
de abandonar o permanecer en la empresa. Aproximadamente, dos tercios de los que dejaron la org:
nizacion citaron la reduccién de autonomia como el factor que mas influy6 en su decision; cerca del
75% de aquellos que permanecieron informaron de que se sentian satisfechos con el grado de autc
nomia que poseian después de la adquisicion.

La percepcion de pérdida de autonomia esté influida por aspectos tales como: (1) las politi-
cas corporativas que debe seguir el directivo, por ejemplo, solicitar la aprobacion de todos los gas-
tos financieros por encima de un nivel dado; (2) las directivas establecidas por la matriz sobre diver-
sos aspectos de la empresa adquirida, por ejemplo, cambios en la estrategia, reduccion de los gastc
de | + D; y (3) el control sobre los recursos utilizados por su empresa. Otros aspectos que pueden
generar un sentimiento psicolégico de menor autonomia son: un proceso de planificacién mas estruc-
turado, mayores requerimientos de informacidn, visitas frecuentes y evaluaciones periddicas reali-
zadas por la matriz.

HamBRICK y CANNELLA (1993), en un estudio sobre 430 ejecutivos de empresas adquiridas,
descubrieron que los ejecutivos a quienes se les permitio un alto nivel de autonomia en las decisio-
nes sobre estrategia, sistemas y procedimientos mostraron un nivel de rotacion inferior, durante el
primer afio posterior a la operacion, al de aquellas empresas que fueron rapidamente integradas
Asimismo, la investigacion deuBaTkIN, ScCHWEIGERY WEBER (1999) concluyé que cuanta mayor
fue la percepcién de diminucién de autonomia por parte de los directivos de 36 empresas adquiri-
das, mayor fue el indice de rotacion de la alta direccién de las empresa adquiridas, particularmente
durante el primer y cuarto afio tras realizada la transaccion.

Por tanto, permitir a los directivos el grado de libertad necesario para dirigir el negocio puede
ser fundamental para su retencion. La cuestion primordial desde la perspectiva de la organizacion
adquirente es equilibrar el grado de control necesario con la necesidad de que el equipo directivo de
la empresa adquirida pueda dirigir el negocialfsy SvitH, 1990).

Entonces proponemos:

HipOTESIS2: cuanto mayor sea la autonomia concedida, mayor sera el nivel de retencion
de los recursos humanos de la empresa adquirida.
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3.1.3. Similitud cultural entre las organizaciones.

La posibilidad de choque cultural aumenta cuando se produce un mayor contacto entre las
empresas. La union de culturas distintas puede generar ansiedad, desconfianza, sentimientos de ho
tilidad (WeBeErRY ScHWEIGER 1992) y una significativa disconformidad, que inciden negativamen-
te en el compromiso, la cooperacién, la satisfaccion y la productividad de los empleados de la empre-
sa adquirida. Los empleados que se resisten al cambio cultural pueden ser despedidos, pero tambié
aquellos que sienten una particular disconformidad con el mismo pueden abandonar la empresa de¢
forma voluntaria (Bonoy BowbiTcH, 1989).

Segun SHNEIDER (1987), las personas tienden a unirse a aquellos grupos que perciben simi-
lares a si mismos, mientras que tienden a separarse de aquellos que consideran distintos. Los sent
mientos de descontento, falta de sentido de pertenencia o la creencia de que sus aportaciones no st
valoradas ni bienvenidas hacen que se sientan presionados a abandonar el grupo.

Con el objetivo de validar la premisa deMaRrick y CANNELLA (1993), de que «cuanto mayor
sea eapcultural entre las empresas, adquirente y adquirida, mayor sera la redu cstigio stie
los directivos de la empresa adquirida, y mayor el indice de maraheskin , SCHWEIGERY WEBER
(1999) midieron las percepciones sobre la distancia cultural de los altos directivos de 36 empresas
adquiridas. Los resultados mostraron que la distancia cultural afecta positivamente a la rotacion del
equipo de alta direccién de la empresa adquirida, durante el primer afio posterior a la operacion.

Entonces proponemos:

HIPOTESIS3: cuanto mayor sea la similitud cultural entre las organizaciones, mayor sera
el nivel de retencion de los recursos humanos.

3.1.4. Resultados de la empresa adquirida antes de la F/A.

Evidencia empirica y tedrica ajena al ambito de las F/As sefiala que los resultados mediocres
aumentan la probabilidad de despido del alto directimossly Sorer 1981). Gran parte de la teo-
ria de la rotacion en el contexto de F/As se basa en que el nivel de competencia de los directivos de
la empresa blanco, medido mediante los resultados de la empresa antes del suceso de F/A, es L
importante determinante de la marcha post-adquisicion.

La valoracion de la competencia de los directivos de la empresa blanco se basa en los resul-
tados visibles. En general se presume que las empresas que obtienen resultados elevados y establ
estan dirigidas por un equipo competente, mientras que las empresas caracterizadas por resultadc
bajos o negativos estan dirigidas por equipos incompetentes. Por esta razon, se ha sefialado que
rotacion directiva dependera de los resultados obtenidos por la empresa blanco antes de la F/A, de
tal forma que cuanto mejores sean, menor sera el indice de rotacién directiva. Esta hipétesis ha sidc
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apoyada en el estudio realizado pamBRICK y CANNELLA (1993). Por su parte, MsH y ELLwooD

(1991), en marcado contraste con la teoria del mercado de control corporativo, no descubrieron que
los resultados previos de las empresas adquiridas influyesen en la rotacién ejecutiva, pero si encon-
traron efectos significativos respecto a los resultados alcanzados por las empresas adquirentes ante
del suceso de F/A, emergiendo dos patrones de rotacién diferentes:

a) En aquellos casos en los que la empresa adquirente habia obtenido bajos resultados ante:
de la combinacién en comparacion con el mercado, los directivos de la empresa adquirida
rotaron en el primer afio después de la operacién. Esta pauta de marcha parece sugerir que
los directivos con talento, que no desean formar parte de una empresa con una pobre tra-
yectoria de resultados y que tienen oportunidad de encontrar nuevos puestos, abandonan la
organizacion. Ademas, la significativa correlacion encontrada entre los bajos resultados de
la empresa adquirente y el bajo indice de rotacion de los directivos de la empresa adquiri-
da, durante el segundo afio, parece indicar, irénicamente, que la empresa matriz sélo retie-
ne a los directivos con escasas habilidades, que no son capaces de descubrir nuevas opor
tunidades de empleo.

b) En cuanto a las empresas adquirentes que mostraron buenos resultados antes de la operz
cion, la rotacion entre el equipo directivo de la organizacién blanco durante el afio siguien-
te a la firma del acuerdo fue baja. El segundo afio, en cambio, el indice de rotacién aumen-
té sensiblemente. Segum\8H y ELLwoob (1991) las empresas adquirentes adoptan una
actitud de espera hasta formar juicios precisos sobre el talento de los directivos antes de
despedirlos, o bien creen que proporcionandoles la orientacion y las habilidades necesarias
mejoraran los resultados. La rotacién del segundo afio puede ser consecuencia de que los
directivos no encajan con los objetivos de la nueva empresa.

MARTIN y McConNELL (1991) encontraron que la rotacién de la alta direccién de la empresa
adquirida responde a motivos disciplinarios. Los autores clasificaron una adquisicién como disci-
plinaria si existia rotacion de la alta direccién de la empresa objetivo en los dos afios siguientes a la
operacion. El estudio apoy6 la tendencia del aumento de marcha directiva después de una adquisi:
cion y descubrié que el mayor indice de rotacion correspondia a aquellas empresas con resultados
pre-adquisicion inferiores al promedio de su industria.

HamBRrick y CANNELLA (1993) examinaron la relacion de ciertas caracteristicas con el nivel
de rotacion de los directivos de la empresa adquirida en 97 F/As realizadas durante el periodo 1980-
1984. Entre los factores analizados se encontraban los resultados pre-adquisicién de la empresa adqu
rida en relacién con los de la empresa adquirente. Encontraron que cuanto mayores eran €stos, menc
era el indice de marcha de los directivos en los dos primeros afios después de la transaccion. Al com
binar estos resultados con los de la empresa adquirente se observd lo siguiente:

a) Cuando la diferencia entre los resultados de ambas empresas era grande, como consecuen
cia de altos resultados de la empresa adquirente y bajos de la empresa adquirida, era mas
probable que los directivos de la empresa adquirida abandonaran (tanto de forma volunta-
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ria como involuntaria). En esta situacién, los directivos de la empresa adquirente pensaban
que podian dirigir la empresa adquirida o, al menos, imponer sus decisiones; al mismo tiem-

po, los directivos de la empresa adquirida creian que sus carreras y su discrecionalidad iban
a verse seriamente afectadas.

b) Cuando los resultados obtenidos por ambas empresas eran similares, las percepciones dt
superioridad-inferioridad y los comportamientos asociados no eran relevantes.

¢) Cuando los resultados de la unidad adquirida excedian a los de la empresa adquirente, los
directivos de la primera tenian una posicion relativa favorable, que les generaba mayor
autoestima y discrecionalidad directiva, asi como mejores perspectivas futuras.

Los resultados del estudio mostraron que, en general, cuanto mas bajos eran los resultados
(ROE) de las empresas adquiridas antes de la transaccién, mayor era el nivel de rotacién en los do
primeros afios tras la adquisicién. Asimismo, encontraron que cuanto méas bajos eran los resultados
de la empresa adquirente antes de la consumacion del acuerdo, menor era el indice de marcha de Ic
directivos adquiridos en los tres primeros afios.

Entonces proponemos:

HipoTESISA: cuanto mejores hayan sido los resultados previos de la empresa adquirida o
socio de fusion en relacion con los de la adquirente, mayor sera el nivel de retenci¢n de
los recursos humanos.

3.1.5. Posicién social relativa (relative standideg los recursos humanos de la empresa adqui-
rida.

En la teoria de la posicion social relativeldtive standinyj FrRank (1985) propone que el
statuspercibido por un individuo en un entorno social se basa en la comparaciéstateiston el
de otros pertenecientes a un entorno social proximo. Esta teoria es consistente con la teoria de |
comparacion social deeBTINGER(1954)16y con la teoria de la equidad desvs (1965)17. En las
F/As, los directivos de la empresa adquirida son ubicados en un nuevo entorno social, siendo inevi-
table que realicen comparaciones con los miembros de la empresa adquirente, asi como con su situe
cién anterior.

16 | a teoria de la comparacion social plantea que el yo se define en comparacién con otros. En esencia, los individuos tra-
tan de evaluar sus propias habilidades y opiniones comparandose con otros.

17 Apawms (1965) introdujo la teoria de la equidad argumentando que los individuos, en un entorno social, se sentiran satis-
fechos en la medida que perciban que la relacion entre esfuerzos y recompensa es similar a la del grupo de referencia.
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Las F/As, con frecuencia, suponen un declivestiglisde los directivos de la empresa blan-
co, que pueden perder su pertenencia a la coalicion dominante y pasar a ser, simplemente, directi:
vos medios o de nivel medio-superiocEB/EIGER, IVANCEVICH Y PoweR, 1990; $ELH, SMITH Y
OMURA, 1990). Esta reduccién deatuspuede conducir a sentimientos de hostilidad, insatisfaccion
y, finalmente, a la decisién de marcha.

HamBRICK y CANNELLA (1993) examinaron la rotacion directiva en el marco de esta teoria,
utilizando principalmente fuentes secundarias. Segun los autores, algunas adquisiciones dieron lugait
a una posicion social extremadamente baja para los directivos de las empresas adquiridas: éstos s
sentian inferiores, los directivos de la empresa adquirente los consideraban inferiores y se veian a s
mismos como superiores, se les privo de autonomia y se disminstghusCuanto mas acusadas
eran estas condiciones, mayor era el indice de marcha.

El statussocial se asocia al tamafio relativo de las empresas combinadas. Cuanto menor sea
el tamafio de la empresa adquirida, frente al de la adquirente, mayor serd la propension de los direc
tivos de aquélla a abandonar la empresa. En este caso, los directivos, acostumbrados stan cierto
tus, autonomia y discrecionalidad, sienten que pierden importancia cuando pasan a formar parte de
una empresa de mayor dimension. Al contrario, cuando el tamafio relativo de la empresa adquirida
es mayor, los directivos pueden continuar sintiéndose importantes. Esta hipétesis fue apoyada en le
investigacion de KviBrick y CaNNELLA (1993), aunque s6lo mostrd un efecto negativo sobre la rota-
cion durante el primer mes después de realizada la adquisicion.

En su estudio sobre la rotacién de la alta direccién en los procesos de F/A de la banca priva-
da espafiola en el periodo 1987-1988RrRA (2000: 153) concluyd que «las causas relacionadas con
el posicionamiento relativo parecen ofrecer una explicacion de dicha rotacion». La investigacion
corrobord que cuanto menor era el tamafio relativo de las empresas a combinar mayor era el nivel
de rotacion acumulado en los tres afios siguientes a la opéfacion

Otros indicadores se pueden asociar a la posicion social de los directivos adquiiges. W
(1989) plante6 que existe una mayor probabilidad de que los directivos de la organizaciéon adquiri-
da abandonen la empresa después de una adquisicién hostil que de una no contestada; no obstant
la correlacién entre el caracter hostil de la adquisicion y la rotacion soélo fue significativa el primer
afio después de alcanzado el acuerdasWw/(1989: 319) concluyé: «cerca del 50% de los altos
directivos de la empresa blanco rotan en los tres primeros afios de una F/Ay no sabemos la razon
Ni el examen de W sH (1988) sobre la relacion de la adquisicion ni el actual sobre las negociacio-
nes permiten explicar la magnitud de esta rotacion».

Por su parte, TwarT (1991) concluy6 que el indice de rotacién de los CEOs de empresas
adquiridas, en las adquisiciones hostiles, excedio significativamente al de las amistosas. Consistente
con los resultados de este estudiayibRick y CANNELLA (1993) encontraron que las fusiones amis-

18 Otros aspectos analizados, como los resultados relativos y la relacién de dependencia previa, no se correlacionaron sig-
nificativamente con la rotacion.
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tosas conducian a niveles de marcha bajos, mientras que las tomas de control contestadas daban lug
a un indice de abandono alto. Ello apoya el argumentevigodi y STkin (1990) de que cuando la

union de dos empresas se planifica y negocia bien disminuye la incertidumbre después de la consu
macién. En las fusiones mutuamente negociadas, los directivos adquiridos pueden disefiar un marcc
para mantener sstatusy discrecionalidad después de la fusion, reduciéndose asi el sentimiento de
impotencia y mitigando la percepcion de que son los perdedores del proceso.

Las adquisiciones hostiles, por contra, generan un gran conflicto social y crean una atmésfe-
ra de ganador-perdedor que conduce a un declive en la moral y a un alto nivel de enemistad hacie
los ganadores por parte de los perdedoress@d, 1987). Los directivos de la empresa blanco que
se resisten a la oferta son considerados como enemigos. Una solucién comuin y muy antigua a est:
problema es eliminar a los enemigos y, de este modo, una fuente de resistencia a los cambios post
fusion.

HamBRIcK y CANNELLA (1993) también plantearon que la creacion de roles politicos para la
direccion de la empresa adquirida, como la pertenencia al consejo de administracion o al equipo de
gestion, contribuye al desarrollo de un sentimiento de autonomia y reduce los problemas asociados
con la posicion social relativa. La hipétesis de que la marcha de los directivos a los que se otorga un
mayorstatusse reduce recibié un apoyo significativo, particularmente en los periodos iniciales. No
obstante, el cuarto afio se produjo el efecto contrario: aumenté la rotacion de los ejecutivos a quie-
nes se les habia concedido un mayatus. La interpretacion realizada por los autores de este efec-
to no previsto se basa en los planteamientosaia,SSviTH y OMURA (1990) de que los directivos
de la empresa adquirida deben ser retenidos hasta que se estabilice la fusion; después de alcanzar
nivel aceptable de integracion no sélo dejan de ser necesarios sino que, incluso, pueden convertirst
en una amenaza para el proceso de integracion deseado.

Asimismo, establecieron que la presencia de un miembro de la empresa adquirida en el equi-
po de alta direccion disminuye la probabilidad de marcha de aquellos directivos a los que no se les
concede tastatus.Sin embargo, los resultados obtenidos fueron en direccién contraria a la hipote-
tizada. La razén es la posible inequidad o degradacién percibida con respecto a aquellos comparie
ros que han visto mejorada su posicion.

Las limitaciones de este estudio se centran en que los autores no midieron directamente las
percepciones de los directivos sobre la degradacién de la posicién social, sino que examinaron las
condiciones que pueden crear dichas percepciones. Por otro lado, este estudio, al igual que la mayc
parte de las investigaciones sobre la rotacién, no distinguié qué marchas eran verdaderamente volun
tarias y cuales realmente involuntarias. Los directivos que se sienten inferiores pueden dejar la empre:
sa antes de ser despedidos; los directivos de la empresa adquirente, al considerarse superiores, pu
den crear condiciones intolerables de forma que fuercen a los directivos adquiridos a abandonar la
empresa aunque no sean literalmente despedidos. Incluso, los directivos adquiricbatess®
ha visto disminuido pueden eludir sus responsabilidades, reducir su compromiso 0 comportarse de
forma beligerante, erratica o de cualquier otra manera que, finalmente, dé como resultado su salida
involuntaria.
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Entonces proponemos:

HipoTESISE: cuanto mayor sea el tamafio relativo de la empresa adquirida en relacién con
la adquirente, mayor sera el nivel de retencién de los recursos humanos.

HIPOTESISE: cuanto mayor seaglatussocial de los recursos humanos de la empresa adqui-
rida o socio de fusién, mayor sera el nivel de retencion de los mismos.

No planteamos ninguna hipétesis relativa a la influencia del grado de amistad/hostilidad sobre
la rotacién, habida cuenta de que en nuestro entorno son infrecuentes las F/As de caracter hostil.

3.1.6. Medios de comunicacion utilizados.

La comunicacion es un aspecto de especial importancia para favorecer la retencion de los
recursos humanos. Si la meta es conservar a los altos directivos, o a cualquier otro grupo, se deb
transmitir este objetivo. La empresa adquirente debe comunicar sus necesidades, intenciones y pla
nes de integracion; de lo contrario, aumentara la incertidumbre y la inseguridad y, con ello, la pro-
babilidad de marchas no deseadas. Demostrar que la F/A creara nuevas oportunidades, sin genere
falsas expectativas, puede también estimular la continuidad en la empresa; sin embargo, debe evi-
tarse enviar sefiales que puedan confundir a los empleadn& BBowbITCH (1989) describen lo
ocurrido en la adquisicién de Petro por parte de Steel Co. La principal razon de la adquisicién era
acceder a la experiencia de los expertos técnicos, ingenieros y cientificos de Petro. Esta decision fue
comunicada a los especialistas a través de los canales rutinarios; no obstante, los cambios y despi
dos producidos en otras areas enviaron mensajes confusos a los miembros de la empresa adquiridi
y los ingenieros y el personal técnico cuestionaron la veracidad de la promesa de «ningin cambio».
Aunqgue sus expectativas eran infundadas, los de mas talento dejaron la empresa voluntariamente
para evitar ser despedidos. La empresa adquirente perdié el recurso mas valioso, que habia sido €
principal motivo de la adquisicion.

El andlisis realizado por famerican Management Associatid®89), en 109 empresas impli-

cadas en F/As, descubri6 que las organizaciones que emprendieron un programa de comunicacior
con los empleados sobre cualquier desarrollo asociado con la consolidacién sufrieron una menor
pérdida en la productividad y una menor rotacién, en comparacion con las empresas que no aplica-
ron ningun plan de comunicacion. Igualmente, el estudicdeScery DeENisI (1991) revelé que

la comunicacién es una estrategia efectiva para reducir la marcha de los empleados. La comunica-
cion en las primeras etapas es crucial para estabilizar la situacion y restaurar el compromiso de los
empleados con la nueva organizacion.

Si bien es recomendable utilizar un extenso conjunto de canales de comunicacion, quizas nin-
gun medio pueda sustituir a la comunicacioén interpersonal, particularmente cuando el objetivo es
tratar con el lado humano de la F/A. La comunicacion cara a cara ayuda a disminuir la tensién y la
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ansiedad caracteristica de los procesos de F/As. La comunicacién interpersonal es el medio de maya
riqueza dado que: (a) proporciona una pronta retroalimentacion, de tal forma que pueden analizar-
se las diferentes interpretaciones; (b) permite obtener un mayor conocimiento por medio del len-
guaje corporal y del tono de voz; y (c) el contenido del mensaje se expresa de forma natural.

Entonces, se propone:

HIPOTESIS7: cuanto mas se recurra a medios de comunicacion ricos, mas elevado sera el
nivel de retencién de los recursos humanos.

3.1.7. Incentivos financieros.

En los procesos de F/A, la compensacién puede ajustars@H8ER IVANCEVICH y POWER,
1990). Dadas las variaciones substanciales existentes en las politicas de compensacion de las empr
sas (MKELSTEIN y HamBRICK, 1988), la probabilidad de que éstas difieran entre las empresas que
participan en la F/A es alta. La literatura sefiala que, con frecuencia, las empresas blanco deben adoyg.
tar las politicas y procedimientos dictados por la empresa adquiremis (HHoAG, 1974; YUNKER,
1983); por ello, después de la F/A, la compensacion de los directivos puede ser revisada, hacia arri-
ba o hacia abajo. No es necesario decir que el proceso de ajuste puede influir substancialmente e
el nivel de degradacioén sufrido por los directivos de las empresas adquiridas y, por tanto, aumentar
o reducir la probabilidad de marchaaftds y HoaG, 1974; DxTTA y GRANT, 1990; SHWEIGER,
IVANCEVICH Y POWER, 1990).

La compensacion de los directivos adquiridos en relacidon con su situacion antes de la adqui-
sicion y con la compensacion de los directivos de la empresa adquirente puede influir en las per-
cepciones de degradacién y, por tanto, en la rotacion.

Las empresas pueden ofrecer incentivos financieros a aquellos que se desea que continldien e
la organizacidn. Las opciones sobre acciones, los bonos o la vinculacion de la compensacion con ls
permanencia a corto o a largo plazo, entre otros, pueden aumentar la probabilidad de retencién de
personal deseado.

Aunque intentar «comprar» el compromiso no es siempre una buena practica, ya que se ha
demostrado que los empleados esperan de su trabajo algo mas que una remuneracién econémica,
ciertos casos puede ser una conducta adecuada, particularmente cuando la empresa adquirente qui
re retener a empleados clave.

En un programa de integracion orientado a retener, al menos a corto plazo, a tantos emplea-
dos de la empresa adquirida como fuese posible, dado que operaba en un mercado de reclutamient
potencialmente dificil (BrRTWRIGHT Y CooPER 1996), la direccion de la empresa adquirente intro-
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dujo unos «bonos de lealtad» a recibir por aquellos que permaneciesen en la organizacion durante
los seis primeros meses. Este procedimiento resultd bastante efectivo al aumentar la seguridad de
los empleados sobre su puesto futuro. El personal se comprometié a emprender un proceso de socie
lizacién de seis meses para conocer la nueva cultura y, de esta forma, poder tomar decisiones sobr
su futuro en la empresa con mayor informacion. El éxito del programa se reflejé en una rotacién
practicamente nula durante este periodo; solamente un empleado, de una plantilla de 150, abando
né la empresa durante los seis primeros meses. Esta marcha fue totalmente amistosa y el individuc
se comprometié voluntariamente a permanecer en la empresa durante el tiempo necesario para fami
liarizar al sustituto con el puesto. No existié evidencia de que esta practica afectase negativamente
a la motivacion. El indice de productividad excedié al anterior a la adquisicién y el nivel de absen-
tismo también se redujo en este periodo, de un 15% antes de la adquisicion a un 7% aproximada-
mente.

Entonces se propone:

HiPOTESIS8: cuanto mayores sean los incentivos financieros establecidos para estimular
la permanencia, mayor sera el nivel de retencion de los recursos humanos.

3.2. Consecuencias de la retencién sobre la transferencia de conocimiento en F/As.

Las F/As generalmente provocan cambios en el cuadro directivo de la empresa adquirida.
Algunos autores recomiendan remplazar rapidamente a la direccion, mientras que, para otros, su
retencion e implicacion resultan criticas.

A pesar de la importancia creciente de la transferencia de conocimiento en las F/As, existen
pocos estudios empiricosART, 1997; RNFT y LorDp, 2000) que se hayan centrado en los facto-
res asociados a los recursos humanos que animan o inhiben esta transferencia y en la influencia d
la naturaleza del conocimiento a transferir.

En el contexto de las F/As, los recursos basados en derechos de propiedad (por ejemplo,
patentes, marcas registrad8@sson facilmente transferibles entre las empresas. Al producirse la
combinacioén, los derechos de propiedad pasan automaticamente a la empresa adquirente o soci
dominante.

19 Algunos autores han analizado los activos de conocimiento mantenidos por una empresa. Estos incluyeropgtentes, ¢
rights, software, bases de datos y marcas comerciales. Estos activos son resultado del conocimiento que subyace a la capa
cidad. En otras palabras, estos activos son, con frecuencia, resultados articulados de las capacidades organizativas y so
independientes del sistema social de la empresa.
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Otros recursos, al estar protegidos por barreras de conocimiento, son una fuente mejor para el
éxito al ser menos imitables; al mismo tiempo, ello provoca problemas en la transferencia incluso
en el interior de la empresaz($anski, 1996), dificultando la réplica en otros contextos organiza-
tivos. La posesion de recursos dificiles de imitar puede ser un arma de doble filo. Por un lado, per-
mite a la empresa disfrutar de una ventaja competitiven®r, 1991); por otro, hace que la trans-
ferencia de tales recursos de una empresa a otra sea problemabea {ZKocut, 1995). En efecto,
las mismas caracteristicas que hacen que una capacidad o un recurso basado en el conocimiento s
atractivo también dificultan su transferencia. SegamG (1996), la transferencia del conocimiento
tacito, al no poder codificarse y dado que sélo puede observarse a través de su aplicaciéon y adqui
rirse mediante la practica, es mas lenta, costosa e incierta que la del conocimiento explicito, que
puede ser revelado mediante la comunicacion.

Con frecuencia, los recursos mas valiosos a transferir y/o combinar durante la implantacion
de una F/A son aquellos basados en el conocimiento tacito y arraigados en los individuos y en sus
relaciones con el sistema social de la organizaciasrgsLAGHY EMISON, 1991). No obstante, tam-
bién son mas fragiles y dificiles de recrear en un contexto organizativo diferente. Esto plantea un
gran desafio en la fase de implantacion, dado que deben transferirse sin sufrir alteraciones que mer
men su valor.

Si los empleados en quienes esta arraigado el conocimiento dejan la empresa, éste puede dafia
se antes de ser transferido. Por ello, puede ser necesario tanto la retencion del equipo de alta direc
cion como de los empleados vinculados a las areas asociadas con el conocimiento mas valioso. L
permanencia del equipo directivo permite salvaguardar el conocimiento; su reemplazo puede alte-
rar los procesos a través de los cuales la empresa adquirida o socio de fusién anima el aprendizaje
la acumulacion de conocimiento. La permanencia de los empleados clave en los que reside el cono
cimiento favorece la transferencia, dado que son quienes deben participar en el proceso de comuni:
cacion e interaccion requerido para la transferencia.

Entonces se plantea que:

HIP6TESISI: cuanto mayor sea el nivel de retencién de los recursos humanos, mayor|sera
la transferencia de conocimientos.

HipoTESIS10: el efecto del nivel de retencién de los recursos humanos sobre la transfe-

rencia de conocimiento esta mediatizado por el tipo de conocimiento.

El conjunto de hipétesis a contrastar se recoge graficamentéigurda?.
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Figura 2. Antecedentes de la retencion e influencia de la retencion sobre la trans-

ferencia de conocimiento.
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4. ESTUDIO EMPIRICO

4.1. Poblacion y muestra.

Una vez establecidos los objetivos y las hipétesis de investigacion, el siguiente paso ha sido

definir la poblacién de interés. Esta esta constituida por las empresas que han realizado operacione:
de fusién o adquisicién en el ambito nacional, en el periodo 1995-2000. La informacion sobre la
misma fue obtenida de dos fuentes:

1. La empresa Infotel nos proporciond las operaciones de fusidn acontecidas en este periodo

en base a los actos registrados en el «Boletin Oficial del Registro Mercantil». La Gnica res-
triccion de esta base es que sdlo contabiliza aquellas operaciones en las que el tamafio de
la empresa absorbente supera los 50 empléadasmismo, se contratd informacion refe-

rente a los principales ejecutivos de las empresas absorbentes o resultado de la fusion, direc-
ciéon y nimero de teléfono.

. Ya que la informacién anterior no era completa, se recurrié a una fuente alteFhativson

Financial Securities Datpara el mismo periodo, eliminando obviamente aquellas ya reco-
gidas anteriormente. Puesto que esta base s6lo menciona la razén social de las empresa:
implicadas, la informacion requerida para el envio de los cuestionarios se recogio de
Duné&Bradstreet.

20 De hecho, hay algin caso registrado en que no se verifica esta condicion.
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De las bases de datos se eliminaron las operaciones entre empresas del mismo grupo. Se envii
ron 435 cuestionarios, entre abril y junio de 2001, a altos directivos de las empresas adquirentes ¢
resultado de la combinacion (Presidente, Consejero Delegado, Administrador). A pesar de los esfuer-
zos realizados para depurar la informacion, las bases contenian algunos errores que se pusieron ¢
manifiesto en las llamadas telefénicas y en las cartas enviadas por cinco empresas indicandonos qu
no tenian experiencia en fusiones o adquisiciones. Por otro lado, también recibimos 25 respuestas
explicandonos que las operaciones realizadas no se ajustaban al objetivo del estudio: operacione
emprendidas con el Unico objetivo de integrar el patrimonio de la absorbida, cese de las actividades
para las que habian sido creadas las absorbidas (empresas sin actividad), operaciones con empres
satélites y sin actividad operativa o bien empresas con el mismo equipo directivo y el mismo accio-
nario, independientes en un principio pero so6lo por razones administrativo-fiscales o fusiones aco-
metidas con el objetivo de reestructurar el grupo. En consecuencia, la poblacion de interés se entien
de constituida por 405 combinaciones.

El cuestionario se dirigi6 a los altos directivos de las empresas combinadas por diversas razo-
nes. Por un lado, debido a la naturaleza estratégica de su contenido y a que son quienes poseen |
conocimiento mas global sobre las empresas implicadas en la operacién. Ademas, son los indicados
para enviar el cuestionario a otras personas de la empresa que posean un conocimiento mas focal
zado sobre la materia. Por ultimo, en muchos casos, dado que las empresas estan integradas, es imf
sible identificar la afiliacién previa de los directivos.

El 26,4% de los directivos que contestaron el cuestionario ocupan cargos de Presidente,
Consejero Delegado o Secretaria del Consejo; el 21,1% corresponde a Directores Generales 'y el 149
son Directores Financieros. El resto se reparte eatrigoller, director de desarrollo corporativo y
planificacién, de recursos humanos o comunicacién. La mayoria pertenecia antes de la operacion ¢
la empresa adquirente o socio dominante (80,7%).

De los cuestionarios recibidos (62) se eliminaron cinco; uno por corresponder a una adquisicién
hostil cuando el resto eran amistosas, dos porgue no tenian como objetivo transferir la capacidad de i
empresa adquirida a la adquirente, uno porque estaba incompleto y otro porque la operacion no se habi
realizado en el periodo de analisis. El nimero final de cuestionarios validos quedo en 57, lo que supo-
ne un 14% del total (405). Consideramos que este porcentaje, aunque modesto, es satisfactorio, dado
alto nivel de responsabilidad de los directivos a quienes se envid y los indices documentados en los estL
dios sobre F/As, mayoritariamente muy bajesi(®, 1994; \ERy, LUBATKIN, CAROLI' Y VEIGA, 1997).

De las operaciones analizadas, el 42,1% son fusiones y el 57,9% adquisiciones; en ambos
casos, entre empresas del mismo sector. El 52,6% corresponde a F/As de empresas pertenecient
al sector industrial, el 36,8%, al sector servicios y el 10,5%, al sector tecnolégico. Entre las empre-
sas adquirentes, o socios dominantes, destacan los sectores de construccion (8,8%), telecomunic:
ciones (8,8%), distribucién (8,8%), quimico (7%), alimentacion (5,3%), automocion (5,3%) y far-
maceéutico (3,5%). El resto queda repartido entre una amplia variedad desde abogacia, auditoria
mineria, financiero, cosmética, seguros, etc. Para las empresas adquiridas, la distribucién sigue prac
ticamente el mismo patrén, salvo por la presencia de empresas de Internet (7%), que han sido obje
tivo, en general, de las empresas de telecomunicaciones.
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4.2. Cuestionario y medida de las escalas.

El cuestionario se elaboré con la intencién de recoger el maximo de informacion de interés vy,
al mismo tiempo, evitar su rechazo. Con caracter previo realizamos un estudio exploratorio entre-
vistando a diversos directivos que habian participado en F/As a fin de validar el contenido y las medi-
das empleadas. Basandonos en el pre-test, el cuestionario fue objeto de diversas modificaciones par
mejorar su claridad y organizacion.

La primera parte del cuestionario definitivo recoge datos sobre: (a) el nivel de retencién de
los directivos y empleados vinculados a las areas clave de la empresa adquirida al final del primer
afio de firmado el acuerdo de F/A; (b) la naturaleza del conocimiento subyacente a la capacidad de
la empresa adquirida considerada mas valiosa por la adquirente o socio dominante; y (c) el conoci-
miento transferido.

Para medir la primera variable —retencién— se pregunté la importancia de retener tanto al equi-
po de alta direccion de la empresa adquirida como a los empleados de las areas vinculadas a la cap:
cidad (1: nada importante; 7: extremadamente importante), asi como el porcentaje efectivamente
retenido al final del primer afio tras realizada la transaccion.

Con referencia siempre a la capacidad de la empresa adquirida considerada mas valiosa por
parte de la empresa adquirente o socio dominante, se valoré el caracter tacito y el caracter embebi
do del conocimiento subyacente. Para el caracter tacito adaptamos la medida utilizadagsor Z
y KocuT (1995) al contexto de las F/As. El caracter embebido del conocimiento lo hemos medido
con un itengue, siguiendo la definicién propuesta pepBracco (1992), intenta reflejar en qué
medida la capacidad clave de la empresa adquirida es resultado de la interaccion y de la colabora:
cion de multiples sujetos.

Por ultimo, la transferencia de conocimiento se midié con una escala de siete puntos (1: nada;
7:todo), basandonos en la percepcion de los directivos sobre cual era el nivel de conocimiento trans-
ferido de la empresa adquirida a la adquirente al final del proceso de transferencia. Esta medida se
adapt6 del estudio dea€RronN (1999).

En la segunda parte se recogieron datos sobre distintos antecedentes de la retencién.

El nivel de autonomia concedido a la empresa adquirida durante el primer afio tras realizada
la F/A se disgregd en dos iteautonomia general y autonomia especifica de las &reas relacionadas
con la capacidad clave (1: autonomia baja; 3: autonomia media; 5: autonomia alta). Ambas se midie-
ron al principio y final del primer afio. Posteriormente se calculd un nivel de autonomia como media
aritmética de la existente en los dos momentos.

El grado de similitud cultural se midié con itemen una escala de siete puntos (1: cultura
muy diferente; 7: cultura muy similar). Optamos por una pregunta de caracter general puesto que
en las entrevistas previas comprobamos que los directivos hablaban en términos globales de la simi-
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litud o diferencia cultural, sintiéndose en muchas ocasiones incapaces de responder con mas deta
lle de las diferencias culturales. Ademas, el empleo de escalas extensas alargaba en exceso el cue
tionario.

La rentabilidad de la empresa adquirida en relacién con la de la adquirente en el momento de
la firma del acuerdo se midié en una escala de cinco puntos (1: menor de la mitad de la adquirente;
5: mas del doble).

A partir del tamafio de las empresas implicadas en la operacion, medido por el nimero de
empleados, se obtuvo una medida de tamafio relativo como el cociente entre el nUmero de emplea
dos de la empresa adquirida y el de la empresa adquirente. El nUmero de empleados ha sido utiliza
do en investigaciones previaggbo, 1994) como indicador de la diferencia de tamafio entre ambas
organizaciones.

Para evaluar edtatusde la empresa adquirida en relacién con la adquirente después de la
F/A tomamos como referencia la medida desarrollada periRy Lorp (2000), pidiendo a los
directivos que sefalasen el porcentaje del equipo de alta direccién de la empresa combinada que
formaba parte originalmente de la empresa adquirida. Este porcentaje se utiliz6 como medida del
statusrelativo.

COMPOSICION DEL EQUIPO DE ALTA DIRECCION DESPUES DE LAF/A

ORIGEN MEDIA
Perteneciente, antes de la F/A, al equipo de alta direccion de la empresa adquirente ......... 54,11%
Perteneciente, antes de la F/A, a la empresa adquirente, pero no al equipo de alta direccior,63%
Perteneciente, antes de la F/A, al equipo de alta direccion de la empresa adquirida ........... 35,14%
Perteneciente, antes de la F/A, a la empresa adqpiedano al equipo de alta direccién 0,55%
Contratado deSPUES de 12 F/A ...t beraaeea s 5,46%

Para medir la variable «utilizacién de medios de comunicacién ricos» durante el primer afio
tras la F/A, hemos agrupado los distintos medios segun su grado de riqueza en dos tipos —escritos '
personales (entrevistas, reuniones, etc.)—. Ambos fueron ponderados segun su grado de riquezay ¢
calcul6 una valoracién general.

También solicitamos a los directivos que indicasen el grado en que habian ofrecido, duran-
te el primer afio, diversos incentivos financieros para alentar la permanencia del personal de la
empresa adquirida, diferenciando entre alta direccion y empleados vinculados a la capacidad mas
valiosa.
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En la tercera parte del cuestionario se identificé el tipo de operacién (variable dicotomica que
toma el valor 1 en caso de fusion y 0 en adquisicion), si fue amistosa (1) u hostil (0), el sector de las
empresas, la posicion actual en la empresa del directivo que cumplimenté el cuestionario y su afi-
liacién previa (adquirente-adquirida).

4.3. Andlisis y resultados.

Ya que la muestra incluye tanto fusiones como adquisiciones, en primer lugar realizamos una
Prueba-T para determinar si existen diferencias entre fusiones y adquisiciones para los valores medios
de todas las variables del modelo. Los resultados constatan que no existen diferencias entre ambo
tipos de operacion para un nivel de significacion del 0,05.

La capacidad de la empresa adquirida considerada mas valiosa por la mayoria de las empre-
sas adquirentes fue el conocimiento de los clientes y las relaciones de ventas (49%), seguida de le
capacidad de innovacion (14%), la tecnologia de producto (12%) y la tecnologia de produccion o
proceso (10%). El resto se distribuy6 entre capacidad de ingenieria, capacidad directiva, habilidad
de marketing, o relaciones con los proveedores.

Con caracter previo a los andlisis, dada la diversidad de escalas y medidas utilizadas en el
cuestionario, hemos procedido a tipificar todas las variables.

4.3.1. Nivel de retencién de los recursos humanos.

Tal como se puede observar etidbla 2, existe una alta correlacion entre el nivel de reten-
cion de la alta direccion de la empresa adquirida y el nivel de retencién de los empleados asociados
a la capacidad mas valiosa. Por ello, siguiendensRy LorD (2000), hemos calculado una medi-
da de retencion global como una media de la retencidon de ambos grupos ponderada por su impor-
tancia.

Igualmente, la alta correlacion entre las dos medidas de autonomia —general y especifica—, nos
ha llevado a realizar un analisis factorial (método de extraccién: componentes principales) que extra-
jo un factor que explica el 80,62% de la variabilidad total. La medida de fiabilidad con el modelo
alpha (Cronbach) es 0,7544.

Finalmente, hemos calculado una medida de incentivos financieros como la media de los pro-
porcionados a ambos grupos de empleados.
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La primera hipétesis, referente a la influencia del grado de relacion entre las empresas sobre
la retencidn, no ha podido ser contrastada dado que la muestra incorpora Unicamente F/As relacio-
nadas. Asimismo, tal como esperabamos, todas las F/As fueron anf¥istosas

Para contrastar el resto de las hipotesis sobre los antecedentes del nivel de retencion de los
recursos humanos de la empresa adquirida, hemos efectuado una regresion lineal, expresada com
sigue:

Nivel de retencién $, + B; autonomia +3, similitud cultural + 5 rentabilidad relativa +
+ B, tamafio relativo 435 status +f; comunicacion rica 43; incentivos financieros + e

TABLA 3. Antecedentes del nivel de retencion

VD: NIVEL DE RETENCION BETA T-STUDENT SIGNIFICACION
ESTANDARIZADO

P01 (0] g1 ] 1 1 1F= R 0,564 5,350 0,000**

Similitud cultural .........ccccoeeeeeield 0,104 0,853 0,399

Rentabilidad relativa .................... 0,210 1,711 0,094

Tamano relativo ............cccceeevvvvnn. -0,048 -0,410 0,684

] £= L (0 LTS 0,156 1,298 0,201
0,208 1,956 0,057
0,133 1,198 0,237

F = 7,023* (sign. 0,000) R corregido 0,457
¥+ p<0,01 ** p<0,05 *p<01

Como podemos observar ertdala 3, las variables que se relacionan significativamente con
el nivel de retencion de los recursos humanos valiosos son la autonomia, la rentabilidad relativa y
la comunicacion rica. La influencia de la autonomia es especialmente fuerte. En todos los casos el
sentido de la relacion es el hipotetizado, ya que la retencion de los recursos humanos valiosos es
tanto mayor cuanta mas autonomia se les conceda, en mayor grado se utilicen medios de comuni
cacion ricos y mayor sea la rentabilidad relativa de la empresa adquirida en el momento de la firma
del acuerdo de F/A. Se apoyan, por tanto, las hipétesis 2, 7 y 4.

La similitud cultural, el tamafo relativo, glatusconcedido y los incentivos financieros no
afectan al nivel de retencidn, rechazandose las hipotesis 3, 5, 6 y 8.

21 Tal como comentamos previamente, sélo recibimos un cuestionario referente a una adquisicién hostil, que no fue consi-
derado debido a que el resto hacia referencia a F/As de caracter amistoso.
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El modelo 1 es significativo y tiene una notable capacidad explicativa a tenor de su coeficiente
de determinacion.

Al reelaborar el modelo incluyendo Unicamente las variables significatalzda @), la sig-

nificacién de éstas aumenta y también lo hace el porcentaje de varianza explicado, que alcanza e
48,8%.

TABLA 4. Antecedentes del nivel de retencién (sélo significativos)

VD: NIVEL DE RETENCION BETA T-STUDENT SIGNIFICACION
ESTANDARIZADO
AUtoNOMIa .ooovveeeeeeeeee e 0,571 5,893 0,00G**
Rentabilidad relativa ... 0,278 2,861 0,006**
Comunicacion rica ...........eeveeeennan. 0,242 2,499 0,016~
F = 18,480~ (sign. 0,000) R corregido 0,488
*% p<0,01 ** p<0,05 * p<0,1

4.3.2. Transferencia de conocimiento.

En este apartado se analiza el efecto del nivel de retencién de los recursos humanos y del tipc
de conocimiento en la transferencia de conocimiento lograda.

Al examinar las dimensiones «caracter tacito» y «caracter embebido» del conocimiento, el
analisis de fiabilidad realizado con el modelo alpha (Cronbach) para el caracter tacito es inferior a
0,5 (0,4703), manteniéndose practicamente igual al elimirfi@nenenos relacionado; asimismo,
el andlisis factorial revel6 que la medida de Kaiser-Meyer-Olkin para este constructo es baja. Ambos
resultados nos llevaron a desestimar la dimensién «caracter tacito», realizando todos los andlisis par:
la referente al «caracter embebido».

Para contrastar las hipétesis 9 y 10 hemos realizado una regresion en dos pasos. En el prime
bloque introducimos las dos variables explicativas (caracter embebido y nivel de retencién) y en el
segundo afiadimos la variable de interaccién «embebido*retencions. Si el cambio producido en el
valor de F es significativo, se puede considerar que la interaccion contribuye al caracter explicativo
del modelo.

Nivel de transferencia de conocimient@s+ p; caracter embebido $, retencién +
+ 3 embebido*retencion + e
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TABLA 5. Regresion lineal de «embebido», retencion e interaccion sobre
la transferencia de conocimiento

VD: T RANSFERENCIA BETA | T-STUDENT  SIGNIF. BETA T-STUDENT ~ SIGNIF.
CONOCIMIENTO ESTAND. ESTAND.
Embebido .......ccooeeeeeiiiiii 0,390 3,035 0:604 0,365 2,886 0,006+
Retencion ......cevvveveeeeeeeiiiieeeee b -0,192 -1,497 0,140 -0,117 -0,886 0,380

0,237 1,830 0:0783

Embebido*retencion ..
F =5,029* F=4,617
Cambio en F = 3,348

R2 corregida = 0,128 R2 corregida = 0,165

# < 0,01 ** p<0,05 * p<0,1

El analisis de los resultados, mostrados en la tabla 5, indica que cuando se consideran las dos
variables explicativas de forma independiente, a medida que aumenta el caracter embebido del cono-
cimiento también lo hace la transferencia; por el contrario, el nivel de retencién de los recursos huma-
nos valiosos no influye significativamente en la transferencia, lo que nos lleva a rechazar la hipéte-
sis 9. Ahora bien, cuando se incorpora la interaccién entre ambas variables, ésta resulta significativa,
lo que apoya la hipétesis 10.

El cambio producido en el valor de F es significativo y el nuevo modelo explica el 16,5% de
la varianza de la transferencia de conocimiento.

La interpretacién empresarial de la significacion de la interaccion es que a medida que
aumenta el caracter embebido del conocimiento, més retencién contribuye positivamente a la
transferencia.

5. CONCLUSIONES

Un estudio realizado por Peat Marwick & MitchelliMis y Marks, 1992) sobre 22 empre-
sas caracterizadas por programas extensivos de adquisicion criticaba a los compradores por no con
siderar: (a) si podrian retener el talento directivo y profesional del candidato de adquisicion; (b) si
podrian remplazarlo facilmente, en el caso de que no pudieran retenerlo; y (c) si habia, o no, sufi-
ciente quimica y compatibilidad entre las empresas para hacer funcionar la combinacion.
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Partiendo de la premisa de que la retencién de los recursos humanos valiosos favorece la trans
ferencia de conocimiento, en nuestro estudio hemos analizado diversos aspectos que pueden influi
en la retencién del personal en las F/As. Los resultados revelan que la autonomia, la utilizacién de
comunicacion rica y la rentabilidad relativa de la empresa adquirida son los principales anteceden-
tes de la retencién durante el afio que sigue a la firma del acuerdo de F/A. Tal como demuestran las
investigaciones previas, el primer afio post-adquisicién resulta critico dado que es en esta primera
etapa cuando existe mayor peligro de marchas no deseadas.

La autonomia es la dimension que mas incide en la retencion. Si bien en las empresas de la
muestra existe, por término medio, un grado de autonomia moderado, a medida que ésta aument
también lo hace retencién. La pérdida de autonomia acentla la percepcién de dominio por parte de
los directivos de la empresa adquirentelt§ SvitH y OMURA, 1990), al tiempo que disminuye la
posicion social relativa de los miembros de la empresa adquirida. Los resultados sugieren que si la
empresa adquirente desea retener a los altos directivos o a otro personal que considere valioso dek
seguir un enfoque de preservacion al principio, aun cuando el objetivo sea integrar totalmente a las
empresas en un plazo mas largo.

La comunicacién durante la implantacion, ademas de contribuir a reducir la incertidumbre y
la ambigledad, puede ayudar a prevenir o a minorar los conflictos culturales y a mantener el com-
promiso del personal con la nueva entidad. Dedicar tiempo a la comunicacién, fundamentalmente a
aquella de caracter interpersonal, fomenta la permanencia del personal. Tal como sefialé uno de lo:
directivos que particip6 del estudio exploratorio: se ha retenido «con carifio y hablando mucho con
la gente. Se les ha comunicado que eran importantes y se les ha puesto en el organigrama como gen
importante... Luego, con algunas personas que pueden haber quedado inicialmente mas descoloce
das, se ha hablado con cada una de ellas, con las que se quiere que permanezcan».

En cuanto a la rentabilidad relativa, a medida que aumenta ésta, la organizacién adquirente se
esfuerza por retener a més individuos.

Un resultado algo sorprendente es la no significacion de los incentivos de caracter financie-
ro, fundamentalmente dada su popularidad en los planes de retencion de muchas empresas. Elli
puede ser debido a que la motivacidn para permanecer en la nueva organizacion no es tanto econc
mica, especialmente cuando los empleados tienen un alto grado de cualificacion. Esta misma con-
clusién se derivl de las entrevistas realizadas en el estudio exploratorio.

La similitud cultural ha sido una de las variables que no se relaciona con la retencién. La fre-
cuencia de la comunicacion puede servir como mecanismo que ayude a reducir los posibles con-
flictos que puedan surgir. Por otro lado, es posible que las diferencias no se manifiesten hasta un
periodo de tiempo mas avanzado. Ademas, se puede cuestionar que la diferencia cultural sea perci
bida siempre de manera negativa por los miembros de la empresa adquirida; algunos pueden consi
derar que la cultura de la adquirente trata mejor sus expectativas. Por tanto, habria que tener en cuer
ta la propension de los individuos a aculturarse, lo que dependera del atractivo de la cultura de la
empresa adquirente y de la valoracion de la propia.
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Por otra parte, aunque generalmente se afirma que la retencion del personal de la emprese
adquirida es un factor clave para el éxito de la F/As, nuestro estudio no ha conseguido demostrar
que, de modo independiente, influya en la transferencia de conocimiento. Ahora bien, se confirma
su contribucién a la transferencia cuando interacciona con el tipo de conocimiento a transferir. A
medida que se eleva el caracter embebido del conocimiento, la continuidad de los recursos huma-
nos de la empresa adquirida favorece la transferencia. El conocimiento embebido sélo puede trans-
ferirse mediante la contribucion de los diversos individuos en quienes estéa arraigado, requiriendo un
estrecho contacto personal entre poseedor y receptor. Si los empleados abandonan, el conocimient
podria disiparse antes de poder transferirlo.

También encontramos que el caracter embebido se correlaciona positivamente con la transfe-
rencia. La literatura ha sefialado que el caracter embebido dificulta la transferencia. Al mismo tiem-
po, este tipo de conocimiento puede ser mas deseable desde el punto de vista estratégico, al ser mi
dificil de imitar por los competidores; ello puede motivar que las empresas realicen un mayor esfuer-
Zo para potenciar su transferencia.

Los resultados de esta investigacion permiten establecer algunas guias a los directivos de las
empresas adquirentes que, como resultado de su estrategia, deseen conservar los recursos human
valiosos. Mientras que un enfoque centrado exclusivamente en los incentivos financieros no parece
particularmente efectivo para incentivar la permanencia, otros factores menos tangibles son deter-
minantes significativos de la retencién. Los directivos deberian orientar sus esfuerzos tratando de
(a) proporcionar la mayor autonomia posible y (b) aumentar la frecuencia de la comunicacion, prin-
cipalmente aquella considerada rica, como reuniones, entrevistas, etc., es decir, fomentar la interac-
cion personal.

Por dltimo, la alta correlacion existente entre las dos medidas de retencion (alta direccion y
empleados asociados a las areas clave) parece indicar que la permanencia del primer grupo alient
la continuidad del otro. Tal como ha sugerid&fwrIGHTy CooPER(1993), la rotacion de los direc-
tivos no sélo supone la pérdida de experiencias, conocimientos y modelos de rol valiosos; también
afecta negativamente a la moral de aquellos que permanecen, que pueden creer que soélo los «pe
dedores» contintan en la empresa. La continuidad directiva favorece la integracion tranquila, y ase-
gura, en cierta medida, al resto de los empleados que sus intereses seran tenidos en cuenta.
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