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FUSIONES Y ADQUISICIONES: CÓMO COMUNICARLAS

1. INTRODUCCIÓN

Cada vez es más común ver operaciones empresariales, fusiones o 
adquisiciones, en las primeras planas de los periódicos siendo cues-
tionadas, aunque cumplan con todos los parámetros legales y sean 
completamente lógicas desde el punto de vista empresarial. 

Sabemos que el Perú es un mercado emergente y que el crecimiento 
de nuestra economía se proyecta mejor para este año respecto del 
anterior; por lo que no sería extraño que en el transcurso de los meses 
continúen las operaciones entre empresas. Ello pone en relieve que 
uno de los principales retos que enfrentan todas las adquisiciones es 
lograr la aceptación de la opinión pública en el momento de su anun-
cio. Es importante que se entienda bien qué ha pasado y cuáles son 
las consecuencias para los consumidores.

En lo que va del año, el caso más emblemático y que ha evidenciado 
hasta dónde se puede desplegar una crisis en relación a una operación 
de este tipo es el de la compra de Mifarma (Quicorp S.A.) por parte de 
Inkafarma (a través de InRetail). 

Las dimensiones de este caso, como era de esperarse, han rebasado el 
ámbito de la prensa hasta llegar al Congreso de la República donde 
hoy se impulsa una iniciativa legislativa que pretender controlar las 
fusiones y adquisiciones.
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por parte de Inkafarma, el con-
sumidor y los medios de comuni-
cación protestaron airadamente 
ante el temor que el precio de los 
medicamentos subiese, siendo 
este sector muy sensible para la 
población en general.

Un segundo factor es el momento 
político, marcado por una mayor 
vigilancia por parte de autori-
dades y reguladores sobre los 
potenciales efectos de una fusión 
o una adquisición, sobre todo 
en un contexto de desconfianza 
generalizada y agravada hacia las 
empresas en los últimos años por 
algunos casos de corrupción em-
presarial. Esto puede generar que 
políticos o autoridades quieran 
intervenir sobre la operación pre-
sentando propuestas o proyectos 
de ley que bajo el argumento de 
“corregir” perversiones del merca-
do resulten ser perjudiciales para 
muchos sectores.

Por último, es prioritario estar 
cerca y comprender las dudas o 
expectativas de los empleados, 
quienes se convertirán en el 
perfecto campo de prueba para 
el relato de la operación, no sólo 
por su alto conocimiento de la 
realidad interna y su cercanía al 
mercado, sino por su permanente 
demanda de coherencia entre lo 
que una compañía dice y lo que 
hace. Los colaboradores no pue-
den enterarse de la operación una 
vez que ésta ha sido anunciada 
al regulador o transmitida a los 
medios de comunicación. Tiene 
que formar parte del plan de co-
municación de ambas compañías, 
tanto de la compradora como de 
la vendedora, pero especialmente 
del que la adquiere.

2. UNA SUMA DE FACTORES

Es habitual que estas operaciones 
cuenten con un periodo de planifi-
cación y diseño que dure meses, en 
el que se contemplen multitud de 
escenarios relativos a la negocia-
ción económica y los fundamen-
tos financieros, incluido un largo 
proceso de due dilligence (evalua-
ción detallada de la operación). 
Pero cada vez es más necesario y 
común en estos procesos, incluir 
la evaluación de otros factores 
que pueden condicionar el éxito o 
poner en riesgo el resultado y ello 
es abordar la perspectiva reputa-
cional de la operación e integrarla 
dentro de la planificación general.

Toda operación de este tipo, que 
espera ser bien vista por la opinión 
pública, tiene que considerar las 
expectativas de diferentes stake-
holders respecto de las empresas, 
como son: la aceptación de los 
consumidores, el compromiso de 
los empleados y las potenciales 
reacciones de las autoridades y 
reguladores, entre otras. Con este 
reto añadido a la complejidad de 
cualquier integración de negocios, 
el conocimiento previo de esas 
expectativas se convierte en factor 
clave para incrementar las proba-
bilidades de éxito.

Una primera aproximación en la 
estrategia para lograr la acep-
tación por parte de cada uno de 
estos stakeholders es analizar 
el contexto económico de ese 
momento, pues ello es altamente 
sensible al ciudadano de a pie 
que podría percibir la posibilidad 
de que su economía doméstica se 
vea perjudicada. Volviendo a la 
mencionada compra de Mifarma 

“Toda operación de 
este tipo, que espera 
ser bien vista por la 

opinión pública, tiene 
que considerar las 

expectativas de diferentes 
stakeholders respecto 
de las empresas, como 

son: la aceptación de 
los consumidores, 
el compromiso de 

los empleados y las 
potenciales reacciones 

de las autoridades y 
reguladores, entre otras”
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3. PONIENDO LA MARCA 
EN EL CENTRO

Un paso previo a definir propia-
mente la estrategia de comuni-
cación es lo que Mary Lambkin 
(Universidad de Dublin) en una 
investigación a 200 fusiones en el 
sector financiero definió como la 
clave en este tipo de operaciones: 
poner las decisiones sobre la mar-
ca como en el corazón del proceso 
de fusión o adquisición.

En ese sentido, desarrolla un mar-
co conceptual, aplicable a toda em-
presa con una estructura corpo-
rativa, en el que propone primero 
identificar qué tipo de estrategia 
de fusión se ha abordado:

1.	 Backing the stronger horse: la 
empresa con mejor reputación 
es quien impone su marca.

2.	 Business as usual: Se mantiene 
el “statu quo” de cada una de 
las marcas, siendo la operación 
tan solo una transacción que 
no produce cambios en las 
marcas. 

3.	 The best of both: Se opta por 
fusionar ambas marcas, adop-
tando lo mejor de cada entidad.

4.	 Different in kind: Se crea una 
nueva marca, lo que represen-
ta una transformación y un 
nuevo comienzo.

Una vez identificado el tipo de 
operación se debe tener en cuenta 
cinco factores decisivos en relación 
con la estrategia de marca: el lide-
razgo; el peso y fortaleza de cada 
una de las empresas; la estabilidad, 
el tipo de productos o servicios que 

“Cada caso debe ser 
analizado desde su 
especificidad para 

comprender su exacta 
dimensión, sus riesgos 

y los escenarios a 
enfrentar”

se ofrecen; el mercado, y su relación 
con los productos; y la distancia 
geográfica de las empresas fusio-
nadas.

4. HACIA UNA COMUNICA-
CIÓN EFECTIVA

Cada fusión o adquisición tiene sus 
particularidades y se desarrollan 
en entornos diferentes, por lo que 
establecer un patrón o una guía 
universal sobre cómo proceder 
desde la comunicación sería impru-
dente. Cada caso debe ser analiza-
do desde su especificidad para com-
prender su exacta dimensión, sus 
riesgos y los escenarios a enfrentar. 

Sin embargo, sí podemos coincidir 
en que existen aproximaciones 
generales que deben ser conside-
radas desde un primer momento 
respecto a la comunicación.

La gran mayoría de operaciones 
salen a la luz pública por una fil-
tración en algún medio de comuni-
cación, pues al intervenir muchos 
actores en el proceso es difícil 
controlar este aspecto. No obstante, 
que sea difícil de controlar no quie-
re decir que no podamos estar pre-
parados para ello. Una vez iniciado 
el proceso, durante las primeras 
conversaciones, hay que tener cla-
ras todas las posiciones y escena-
rios que podrían surgir (y desde 
dónde) en caso de que la operación 
sea revelada. Así, por ejemplo, si la 
preocupación es un tema que con-
cierne netamente a inversionistas 
pues quizás en lugar de emitir un 
statement público es mejor soste-
ner una reunión informativa que 
permita esclarecer mitos sobre la 
posible operación. Las opciones son 
muchas, incluso en algunos casos 
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son las mismas empresas las que se 
anticipan y filtran la información 
para que su relato sea el que vaya 
marcando la pauta; sin embargo, 
esto da una notoriedad excesiva a 
la operación y puede ser contrapro-
ducente. Lo fundamental es que las 
empresas estén preparadas para 
este primer escenario pues es una 
forma de colocarlos a la defensiva 
muy rápidamente.

Otra consideración importante 
es preparar una estrategia de 
medios adaptada a las fortale-
zas de las empresas, sobre todo 
del adquirente. Por ejemplo, si la 
empresa ya cuenta con una visi-
bilidad importante y la operación 
tiene una historia positiva que 
contar para la opinión pública, una 
difusión de información desde la 
misma empresa puede ser una 
forma muy efectiva de entregar 
sus mensajes clave desde el primer 
día. Si, por el contrario, tenemos 
un perfil mediático bajo o la natu-
raleza de la operación es compleja, 
soluciones como recurrir a medios 
de primer nivel con periodistas 
especializados en el sector (mejor 
informados sobre el tema) y reali-
zar una entrevista exclusiva puede 
ser una vía para controlar mejor la 
información que vamos a dar.

No obstante, cualquier estrategia 
de comunicación debe tener siem-
pre muy presente la idiosincrasia 
del país y del sector en el que se 
desarrolla la operación. En algu-
nos países, con una opinión públi-
ca informada, como en Europa, las 
empresas realizan conferencias de 
prensa para anunciar fusiones o 
adquisiciones de manera común. 
Sin embargo, en países como el 
Perú, donde el ruido político es 

alto, la opinión pública no necesa-
riamente está informada al detalle, 
y coexisten intereses perversos; 
habrá que tener en cuenta más va-
riables e hilar más fino al momen-
to de ejecutar cualquier acción de 
comunicación. 

En resumen, un porcentaje cada 
vez mayor del éxito de una ope-
ración empresarial depende en 
primer lugar, de que exista un buen 
conocimiento previo de los stake-
holders involucrados; en segunda 
instancia, de alinear la estrategia 
de la fusión a los objetivos de 
marca; y, por último, de activar 
acciones de comunicación ad hoc 
que tengan en cuenta el perfil de 
las empresas en cuestión, cómo 
son percibidas y los protocolos del 
sector respecto al tipo de opera-
ción. Con ello podremos tener una 
comunicación más efectiva y que, 
sobre todo, contemple un relato 
que incluya respuestas a las inquie-
tudes e intereses de los diversos 
actores Así podremos tener éxito 
más allá de los mercados financie-
ros, y mejorar la reputación de la 
compañía resultante, de forma que 
ayude a sus objetivos de negocio. 
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