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RESUMEN

La materializacién de sinergias es un reto para la administracién de empresas multinegocios. En este texto
se presenta el estado del conocimiento sobre las sinergias en el subcampo de la estrategia corporativa.
Para ello se estudian articulos publicados entre 2003 y 2015 en revistas académicas, reconocidas por el
Institute for Scientific Information-ISI Web of Science y por Scimago. Esta revisién de tema diferencia las
investigaciones que abordan las sinergias como resultado en la etapa de adquisicion y se centra en la de
integracién, donde la practica administrativa toma mayor relevancia. Por lo tanto, se propone estudiar
las sinergias a partir de criterios de clasificacién identificados en la literatura: origen, resultados y bene-
ficiarios. De esta forma, reconocer la diversidad de sinergias abre un camino para enfrentar el reto de la

administracién multinegocios.
© 2017 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espafia, S.L.U. Este es un articulo Open Access bajo la
licencia CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).
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Review on corporate synergies: Origins, outcomes and beneficiaries

ABSTRACT

Realization of synergies is a challenge for multibusiness firm’s management. Aiming at exploringe the
state of knowledge on synergy in the subfield of corporate strategy, this text studies articles published
between 2003 and 2015 in academic journals recognized by the Institute for Scientific Information-ISI
Web of Science and Scimago. This review differentiates synergy research in the acquisition stage and
focuses on the integration stage, where administrative practices are relevant. For that reason, this paper
promotes researching synergies from its origin, outcomes, and beneficiaries. By recognizing synergy

diversity, a path facing the multibusiness management challenge is opened.
© 2017 Universidad ICESI. Published by Elsevier Espafia, S.L.U. This is an open access article under the
CC BY license (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).
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Revisido da questio de sinergias corporativas: origem, resultados e beneficiarios

RESUMO
Classificagto JEL: A materializagdo de sinergias é um desafio para a administra¢do de empresas multinegécios. Neste texto
M10 é apresentado o estado do conhecimento sobre sinergias no sub campo da estratégia corporativa. Para

Palavras-chave:
Sinergia

Empresa multineg6cios
Estratégia corporativa
Fusdes

Aquisic¢des

isso, foram estudados artigos publicados entre 2003 e 2015 em revistas académicas reconhecidas pelo
Institute for Scientific Information-ISI Web of Science e por Scimago. Esta revisdao de questdes diferencia
as pesquisas que atingem as sinergias resultantes na fase de aquisicdo e centra-se na integracao, onde
a pratica administrativa torna-se mais relevante. Portanto, propomos estudar as sinergias a partir de
critérios de classificagdo identificados na literatura: origem, resultados e beneficiarios. Assim, reconhecer
a diversidade de sinergia abre um caminho para enfrentar o desafio da administracdo multinegécios.

© 2017 Universidad ICESI. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Este é um artigo Open Access sob uma

licenca CC BY (http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/).

1. Introduccion

La sinergia se entiende como la capacidad de la empresa mul-
tinegocios para generar, en conjunto, mayor valor econémico del
que produciria cada unidad estratégica de negocio de manera
independiente (Ansoff, 1965; Goold y Luchs, 2003). La empresa
multinegocios es el resultado de la bisqueda de crecimiento de
un negocio a partir de la creacién o la adquisicién de otros, que
se administran bajo la estructura de unidades estratégicas. En este
sentido, la preocupacién por la administracién conjunta en empre-
sas multinegocios, y en particular, por la manera como se crea valor,
es asunto del subcampo de la estrategia corporativa (Chandler,
1991; Goold y Campbell, 1998; Goold, Campbell y Alexander, 1994;
Kanter, 1989; Porter, 1987).

La posibilidad de generar mayor valor conjunto como fruto de la
adquisicién puede darse en dos momentos: la etapa de la adquisi-
ciény la de integracién. En la primera, la sinergia se entiende como
el mayor valor que le asigna el mercado a la firma adquiriente. En la
segunda, las sinergias surgen como resultado de la administracién
conjunta, a partir de la colaboracién entre unidades de negocios, la
movilizacion de la base de activos y recursos, la integraciéon de acti-
vidades de las cadenas de valor y/o la alineacién de las propuestas
de valor (de Wit y Meyer, 2010). Desde esta perspectiva, la siner-
gia se concibe como resultado de la administracién de los negocios
que operan conjuntamente luego de una adquisicion. Sin embargo,
el presente documento se centra en las sinergias que pueden sur-
gir en la etapa de integracion, asunto que ha tomado relevancia en
afios recientes (Haleblian, Devers, McNamara, Carpenter y Davison,
2009), en particular para los ejecutivos corporativos que enfrentan
el reto de promover la materializacién de sinergias.

Tanto en la etapa de adquisiciéon como en la de integracién,
los estudios sobre la sinergia se han enfocado en los resultados.
En la etapa de adquisicién ha sido abordada con preguntas afines
con la diversidad del portafolio de negocios (Haleblian et al., 2009;
Rumelt, 1982) y la estimacién del precio de la empresa objetivo,
es decir, el de la empresa a comprar en un proceso de adquisi-
cién (Garzella y Fiorentino, 2014; Krishnan, Krishnan y Lefanowicz,
2009). Asi mismo, es frecuente que los estudios sobre la etapa de
integraciéon también se ocupen de medir el resultado final de la
administracién conjunta entre adquiriente y adquirida. En este caso
se contrastan las sinergias potenciales versus las alcanzadas o mate-
rializadas (Porter, 1987). Estas investigaciones sobre el resultado
de las adquisiciones se sustentan en planteamientos econémicos y
financieros, Gtiles para las decisiones sobre la definicién del por-
tafolio, pero insuficientes para la administraciéon de la empresa
multinegocios.

Si bien entender la sinergia como resultado es importante tanto
en la etapa de adquisicién como en la de integracion, en esta Giltima

también toman relevancia los procesos administrativos que hacen
posible el logro o la materializacién de sinergias. Sin embargo, es
poco lo que se ha estudiado sobre estos procesos (Knoll, 2008). Pare-
ciera entonces necesario, en la etapa de integracion, ir mas alla de
la sinergia como resultado para entenderla en su diversidad. Desde
alli, seria posible reconocer tipos de sinergias e identificar activida-
des de coordinacién que faciliten la materializacién de estas en las
empresas multinegocios.

Los lineamientos corporativos sobre sinergia parecen quedarse
en la idea general de creacion de valor conjunta. De esta manera,
la sinergia se entiende en la empresa multinegocios como una
orden genérica del centro corporativo, sin que los responsables
de hacerlas realidad cuenten con conocimientos y practicas que
les permitan materializarlas. El presente documento es un primer
acercamiento a la investigacion sobre sinergia, con el propésito de
detallar el concepto y reconocer cémo su diversidad invita a res-
puestas administrativas mas ajustadas a las particularidades de los
diferentes tipos de sinergias.

Con el propésito de apoyar la practica administrativa en las
empresas multinegocios, asi como la investigacion sobre la diversi-
dad de sinergias en la etapa de la integracion, se hace esta revisién
y se proponen algunas temadticas de investigacion. Por tanto, la pre-
gunta que motiva esta revisién es: ;como se clasifican las sinergias
en la literatura sobre la administracién de empresas multinegocios
en el subcampo de la estrategia corporativa?

Para responder a esta cuestion se identificaron 51 revistas del
area Business, Management and Accounting en la categoria Strategy
and Management de Scimago Journal and Country Rank' (2015).
Para la bdsqueda de los articulos se recurrié a Scopus y se utili-
zaron las palabras clave: Synerg*2, multibusiness y multidivisional.
La basqueda se realiz6 en el titulo, abstract y palabras clave. El
periodo seleccionado para esta revisiéon fue 2003-2015, tomando
como punto de partida la revisién del campo de la estrategia cor-
porativa realizada por Goold y Luchs (2003) en el Oxford Handbook
of Corporate Strategy.

Un recorrido por la literatura permitié reconocer la diversi-
dad que entrafia la palabra sinergia asi como distintas maneras
de clasificacion: etapas y lugares. Las etapas se entienden como
el momento en el cual se estudia la sinergia y se diferencia la etapa
de la adquisicién (M&A, por las iniciales en inglés de Mergers and
Acquisitions, tal como se reconoce en la literatura del campo de
la estrategia) de la integracion (post-M&A). En cuanto al lugar, es

1 Consulta realizada en www.scimagojr.com

2 El asterisco se utiliza para buscar informacién en las bases de datos para hacer
referencia a palabras que tengan la misma raiz inicial con diferentes terminaciones,
en este caso podrian ser: synergy, synergies, synergistic.
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