


LA SAGA DE WALL STREET

SEMANTIC REALITY 2026 - SHAREHOLDERS 04

de Ferdinando Frega
CAPITULO 1

Este documento no esta escrito desde la perspectiva de un
banquero, de un gestor de fondos, de un analista de hedge funds ni
de un consultor.

Nace de un camino distinto.

Durante dieciocho afios trabajé dentro de Gillette y, después, pasé
mas de dos décadas dirigiendo empresas en varios paises, culturas,
monedas, sistemas politicos y entornos econémicos.

Esas experiencias me dieron cercania con los mercados sin
obligarme a venerar el lenguaje con el que los mercados suelen
describirse a si mismos.

El mundo financiero moderno posee una capacidad extraordinaria
para medir.

Puede calcular beneficios, margenes, flujo de caja, valor de
empresa, cuota de mercado y cientos de indicadores mas.

Esas mediciones importan.
Son indispensables.

Sin embargo, a lo largo de una vida profesional dedicada a
observar organizaciones y comportamiento humano, me encontré
una y otra vez con fuerzas que influian en los resultados y que
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permanecian casi invisibles dentro de los sistemas formales de
informacioén.

La confianza no aparece en un balance.
El caracter no aparece en las previsiones trimestrales.
La memoria institucional no tiene categoria contable.

La identidad no se puede introducir con precisiéon en una hoja de
calculo.

Y, sin embargo, estos elementos influyen una y otra vez en las
decisiones, la lealtad, la durabilidad, el rendimiento y la
supervivencia.

El proposito de este libro, por tanto, no es desafiar a las finanzas.
Es examinar el territorio que existe junto a las finanzas.

Los mercados describen la realidad a través de los nimeros.

Los seres humanos viven la realidad a través del significado.

Las instituciones que triunfan aprenden a comprender ambas
cosas.

La Saga de Wall Street nace de una observacion sencilla:

los motores més importantes de la permanencia a menudo solo se
hacen visibles después de muchos anos.

Los héabitos se acumulan.
La confianza se acumula.
La reputacién se acumula.

Las relaciones se acumulan.
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Mucho antes de que estos efectos se vuelvan medibles, ya estan
influyendo en los resultados bajo la superficie.

Este manuscrito presenta el concepto de Capital Semantico.
El capital financiero se puede contar.
El capital semantico hay que observarlo.

Surge de la credibilidad acumulada, del reconocimiento, de la
coherencia, de la continuidad y de la confianza.

Es la diferencia entre ser conocido y ser creido.
Entre visibilidad y significado.
Entre atencion e influencia.

Antes de explicar estas ideas, sin embargo, quisiera explicar de
dénde vienen.

No de la teoria.
De la experiencia.

Una noche en particular, en Rumania, cambi6 para siempre mi
manera de pensar en los niimeros.

La noche de Brasov
Un verano yo vivia en Brasov.

Era el CEO de una empresa rumana de trabajo temporal que habia
construido desde cero.

Mas de doscientos cincuenta trabajadores rumanos habian sido
colocados en distintos paises de Europa.

La empresa pertenecia a un grupo mas grande que incluia
actividades de construccién y una division de seguridad laboral
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recién creada.

Una tarde mi directora financiera, Raluca, entr6 en mi despacho.

Estaba visiblemente preocupada.
No teniamos suficiente liquidez.
Habia que pagar impuestos.

Habia que pagar a los empleados.
Nos faltaban unos nueve mil euros.

Para la mayoria de los directivos, el problema habria parecido
evidente.

Falta de dinero.
Para mi, el problema era otro.

Afos antes, lo que yo llamo «Mama Gillette» me habia ensefiado
una leccidon que me acompanaria durante toda mi carrera.

No pierdas el tiempo estudiando el problema.
Estudia la solucion.

La diferencia parece sutil.

No lo es.

Los problemas describen la realidad.

Las soluciones cambian la realidad.

Asi que no pasé la tarde mirando fijamente la cifra.
Empecé a buscar visibilidad.

Lo que los nameros no podian ver
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Esa noche recibi informacién que indicaba que algo extrafio estaba

ocurriendo en una de nuestras operaciones.

El acero desaparecia.

No de forma llamativa.

No ala vista.

Poco a poco.

El proceso de recepcion tenia puntos débiles.

Los materiales llegaban.

Las cargas se descargaban.

Pero algunos palés nunca se registraban como es debido.
Pequeias diferencias se acumulaban con el tiempo.

Lo que parecia insignificante cobraba peso a fuerza de repetirse.

Al examinar la situacion, empecé a darme cuenta de que la falta de
nueve mil euros no era la historia.

La historia era el sistema.

Rumania estaba cambiando rapidamente en aquella época, pero
muchos habitos culturales heredados de la época politica anterior
seguian activos.

Las leyes habian cambiado.

El comportamiento cambiaba més despacio.
No me interesaba juzgar a las personas.

Me interesaba comprender los mecanismos.

Esa noche me encerré en el despacho.
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No dormi.

Reconstrui rutas, registros, movimientos de material e
incoherencias operativas.

Constanta.

Bacau.

Ploiesti.

Aparecieron patrones.

Y los patrones suelen revelar mas verdad que los hechos aislados.
No intentaba identificar a delincuentes.
Intentaba comprender la realidad.

Al amanecer, habia preparado un informe.
Ninguna acusacion.

Ningtn nombre.

Solo hechos.

Movimientos.

Rutas.

Discrepancias.

Condiciones.

Patrones.

La reunion

A la mafiana siguiente me reuni con Raluca.

Me pregunt6 por el dinero que faltaba.
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Le respondi con calma.

Antes de que acabara el dia, le dije, llegaria la transferencia
bancaria.

La seguridad la sorprendio.
La certeza la sorprendi6 todavia mas.
Unas horas después asisti a una reunién de direccion.

En la sala no solo estaba la direcci6én local, sino también el COO
global, un directivo italiano de Turin.

Se repartieron copias de mi informe.

Antes de entrar en cualquier detalle operativo, hice una breve
declaracion.

No somos la policia.

No somos las autoridades judiciales.

Por lo tanto, lo que sigue es informacion, no acusacion.
La distincion importaba.

El proposito del liderazgo no es el castigo.

El proposito del liderazgo es la visibilidad.

El informe no empezaba con el robo.

Empezaba con la cultura.

Las familias.

Las presiones econ6micas.

La realidad social.
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Los comportamientos heredados.

Solo después examinaba la logistica, los controles, el inventario,
los procedimientos de recepcion y los movimientos de material.

Porque los niimeros sin contexto cuentan solo una parte de la
historia.

La sala quedo en un silencio excepcional.

Ya nadie pensaba en los nueve mil euros.

La conversacion se habia ido a un lugar mas profundo.

El tema ya no era la liquidez.

El tema era la visibilidad.

La invitacion al tenis

Cuando terminé la reunion, ocurri6 algo inesperado.

El COO global no pregunto por las pérdidas.

No pregunt6 por las acusaciones.

No pregunt6 por acciones legales.

En cambio, me hizo una pregunta sencilla:

«éMe acompanas a jugar un partido de dobles de tenis a las seis?»
Acepté.

Anos después comprendi el significado de aquella invitacion.
El resultado de la reunion no habia sido la certeza.

Habia sido la confianza.

La gente rara vez sigue a los nimeros.
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Sigue a la credibilidad.
Sigue a la competencia.

Sigue a las personas que demuestran estar dispuestas a afrontar la
realidad en lugar de defender las apariencias.

Aquella tarde me ensefié mas sobre liderazgo que muchos cursos
formales de direccion.

La factura de doce mil euros
Cuando volvi al despacho, Raluca me estaba esperando.
Esta vez sonreia.

Durante la tarde habia emitido una factura por valor de doce mil

euros.

Y, lo que es mas importante, ya habia enviado una copia al banco

italo-rumano.

El banco acept6 anticipar los fondos.

Los impuestos se pagarian.

Los sueldos se pagarian.

La crisis habia desaparecido.

Veinticuatro horas antes nos faltaban nueve mil euros.
Ahora habia doce mil euros disponibles.

La leccién se me qued6 grabada.

Todos se habian concentrado en la falta.

Yo me habia concentrado en la visibilidad.

La falta desapareci6 enseguida.
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La visibilidad se quedo.

Esa diferencia se convertiria mas tarde en uno de los cimientos de
mi pensamiento.

La mayoria de los directivos acaban prisioneros de los nimeros.
Los buenos lideres estudian los sistemas que crean esos nimeros.
El balance informa de los sintomas.

El comportamiento humano crea las causas.

La pregunta de Raluca

Antes de irse, Raluca me pregunté algo.

«¢Como lo hiciste?»

«éComo fue posible?»

Sonrei.

Luego le conté una historia.

Cuando naci, una enfermera anciana le dijo a mi madre que su hijo
habia tenido una suerte especial.

Afos después mi madre me repitid esa historia.

A los veinte afios incluso volvi a buscar a aquella misma enfermera
para comprobarlo.

Ella lo confirmd.
Raluca esperaba la explicacion.
Entonces le dije:

«Querida, a lo largo de mi vida he tenido suerte».
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«No por el dinero».

«No por casualidad».

«Porque siempre he encontrado mujeres buenas».
Y la senalé a ella.

Mujeres que prestaban atencion.

Mujeres que observaban.

Mujeres que me avisaban cuando algo iba mal.
Mujeres que se tomaban en serio la responsabilidad.

Mujeres que ayudaban a que la realidad saliera a la luz antes de
que los informes la revelaran.

La tarde anterior me habia traido un problema.
La tarde siguiente estaba ayudando a crear la solucion.

Anos después, cuando pienso en aquel dia en Brasov, no recuerdo
la cifra exacta de los impuestos.

No recuerdo todos los detalles operativos.
Recuerdo a Raluca.

Recuerdo la confianza.

Recuerdo la visibilidad.

Y recuerdo una leccién que con el tiempo se convirtié en uno de
los cimientos de este manuscrito.

El primer principio

El balance registraba una falta.
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El comportamiento humano la explicaba.
La observacion la resolvié.

Aquella noche en Brasov me ensen6 que los nimeros suelen ser el
ultimo capitulo de una historia.

Los seres humanos escriben los capitulos anteriores.
La Saga de Wall Street naci6 de esa toma de conciencia.
No de las finanzas.

No de la contabilidad.

No de la valoracion.

Sino de una pregunta sencilla:

¢Qué crea los nimeros antes de que los nimeros
aparezcan?

Todo lo que sigue es un intento de responder a esa pregunta.
CAPITULO 2

El primer mercado

El primer mercado no es Wall Street.

El primer mercado no es la Chicago Mercantile Exchange.

El primer mercado no es Londres, Francfort, Hong Kong ni
Singapur.

El primer mercado es el ser humano.

Antes de que existieran las bolsas de valores, la gente
intercambiaba. Antes de que existieran las finanzas, la gente
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negociaba. Antes de que existiera la contabilidad, la gente
asignaba valor.

El origen de todo sistema financiero puede rastrearse, por tanto,
hasta una realidad sencilla y antigua: una persona posee algo, otra
lo desea, y ambas intentan ponerse de acuerdo sobre lo que debe
significar el intercambio.

Aqui empieza La Bolsa.
No con el dinero.
No con la banca de inversion.

No con los derivados, los tipos de interés, los balances ni los
modelos de valoracion.

Empieza con el valor mismo.
Las dos bolsas

De nifio aprendi una observaciéon que me acompanaria el resto de
mi vida.

En apariencia, dos bolsas pueden ser idénticas.

El mismo material.

La misma forma.

El mismo peso.

El mismo nombre.

Y, sin embargo, su significado puede ser completamente distinto.
Una bolsa puede contener niimeros.

Otra puede contener dinero.
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El lenguaje no cambia.
El contenido lo transforma todo.

Esa distincion parece trivial hasta que uno entra en el mundo de
las instituciones.

Las empresas cometen el mismo error todos los dias.
Confunden el envase con el contenido.

Miden estructuras y olvidan los propositos.

Evalaan sistemas e ignoran los significados.

En los mercados financieros el envase suele ser visible.
El contenido suele ser invisible.

La bolsa visible se convierte en el informe anual.

La bolsa invisible se convierte en la confianza.

Al final, la bolsa invisible resulta ser la mas importante.
El mercado bajo el mercado

Los analistas financieros hablan a menudo de los mercados como
si fueran mecanismos objetivos gobernados exclusivamente por la
logica.

La realidad es mas compleja.

Todo mercado descansa sobre un mercado més profundo.
Bajo cada producto hay una necesidad humana.

Bajo cada compra hay una motivacion.

Bajo cada inversion hay una expectativa.
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Bajo cada expectativa hay una historia.
La gente no compra productos.
Compra soluciones.

Compra identidades.

Compra tranquilidad.

Compra pertenencia.

Compra continuidad.

Y a veces compra esperanza.

Los nimeros que se ven en las pantallas de negociacion no son,
por tanto, el mercado en si.

Son sintomas de una actividad que ocurre bajo la superficie.
El mercado real sigue siendo el comportamiento humano.
La economia del significado

Los sistemas financieros son notablemente eficaces a la hora de
asignar precios.

Son menos eficaces a la hora de asignar significado.
Un mercado puede decirnos cuanto cuesta un activo.
Le cuesta explicar por qué la gente lo desea.

Un mercado puede calcular los ingresos.

No puede calcular facilmente el afecto.

Un mercado puede estimar el consumo.

Le cuesta estimar la lealtad.
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Y, sin embargo, las organizaciones sobreviven gracias a estas
fuerzas invisibles.

El comportamiento de los consumidores no puede separarse del
todo de los significados que atribuyen a productos, instituciones,
marcas, experiencias y relaciones.

El significado precede al valor.

El valor sigue al significado.

El orden importa.

Lo que los inversores compran de verdad

Los inversores suelen describirse a si mismos como compradores
de activos.

En la practica compran suposiciones sobre el futuro.
Un titulo de acciones no es simplemente propiedad.
Es creencia.

Es confianza.

Es expectativa.

Es confianza dirigida hacia un resultado futuro que todavia no ha
llegado.

Esta observacion transforma el significado de los mercados de
capitales.

Los mercados no son simplemente mecanismos para asignar
dinero.

Son mecanismos para organizar la creencia colectiva.
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El precio de un activo se convierte en la expresion visible de
expectativas invisibles.

Cuando las expectativas se refuerzan, los precios suben.
Cuando las expectativas se derrumban, los precios las siguen.
El mercado mas profundo sigue siendo siempre psicologico.

La leccion de la bolsa

La Bolsa representa el primer principio de La Saga de Wall Street.

No confundas nunca un envase con su contenido.

No confundas nunca un nimero con su significado.
No confundas nunca la estructura con el proposito.
No confundas nunca la visibilidad con la importancia.

El mundo financiero se centra de forma natural en las métricas
observables porque las métricas se pueden medir.

Sin embargo, algunas de las fuerzas mas influyentes de cualquier
institucion siguen siendo dificiles de cuantificar.

La confianza.

La memoria.

El reconocimiento.
La identidad.

El habito.

El significado.

Estos elementos rara vez aparecen en las presentaciones
trimestrales.
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Aun asi, determinan si las instituciones sobreviven lo suficiente

como para elaborar esas presentaciones.

La Bolsa sirve, por tanto, como comienzo y como advertencia.
El comienzo es sencillo:

todos los mercados nacen del comportamiento humano.

La advertencia es igual de sencilla:

cuando las organizaciones se obsesionan con medir la bolsa,
corren el riesgo de olvidar lo que hay dentro.

Y cuando eso ocurre, los nimeros pueden seguir creciendo

mientras el significado desaparece en silencio.
CAPITULO 3

Uniformes, conformismo y el precio de la pertenencia

El mundo financiero siempre ha amado los uniformes.

Algunos uniformes son visibles.

Otros son invisibles.

El uniforme visible es facil de reconocer.

Un traje oscuro.

Unos zapatos bien lustrados.

Un reloj elegido con cuidado.

Una corbata escogida para transmitir seriedad.

Una manera de hablar pensada para transmitir competencia.

Estas sefiales resultan familiares porque toda institucion las
desarrolla.
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Reducen la incertidumbre.

Simplifican el reconocimiento.

Establecen la pertenencia.

El uniforme invisible es més poderoso.

Esta hecho de opiniones aprobadas.

Suposiciones aceptadas.

Lenguaje permitido.

Ambiciones esperadas.

Miedos compartidos.

Los codigos de vestimenta invisibles rara vez se ponen por escrito.
Y, sin embargo, todos los que estan en la sala los entienden.
En el momento en que alguien los viola, el sistema reacciona.
Por qué las instituciones crean uniformes

Ninguna organizacioén nace con malas intenciones.

Los codigos de vestimenta surgen porque los seres humanos
buscan orden.

El orden reduce el riesgo.
El orden mejora la coordinacion.
El orden hace manejables los grandes sistemas.

Una empresa global no puede funcionar si cada persona decide
inventar reglas nuevas cada manana.

La existencia de normas es, por tanto, comprensible.
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El problema aparece cuando las normas se convierten en verdades
incuestionables.

En ese momento el conformismo se confunde con la sabiduria.
El acuerdo se confunde con la inteligencia.
La obediencia se confunde con el liderazgo.

Lo que al principio servia a la eficiencia empieza poco a poco a
sofocar la observacion.

La institucion deja de preguntarse:

«éEsto es verdad?»

Y empieza a preguntarse:

«¢Esto es aceptable?»

La diferencia parece pequena.

Sus consecuencias son enormes.

La economia de la pertenencia

El Codigo de Vestimenta trata, en el fondo, de la pertenencia.

Los seres humanos tienen un profundo deseo de pertenecer a
grupos.

Ese deseo es més antiguo que el comercio.
Mas antiguo que las finanzas.
Mas antiguo que la politica.

Durante la mayor parte de la historia humana, quedar excluido de
un grupo suponia un peligro real.

Pertenecer aumentaba la supervivencia.
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El instinto sigue activo.

Por eso las personas se adaptan para encajar en los entornos.
Modifican el lenguaje.

Modifican el comportamiento.

Modifican la apariencia.

Modifican las opiniones.

La mayoria de las veces esta adaptacion ocurre de forma
inconsciente.

La persona cree que esta tomando decisiones independientes.

Sin embargo, muchas de esas decisiones son respuestas a las
expectativas del sistema que la rodea.

El mercado premia el conformismo més a menudo de lo que
admite.

No porque el conformismo sea siempre correcto.

Sino porque el conformismo es previsible.

Y lo previsible parece méas seguro que la incertidumbre.
El coste de la adaptacion permanente

La adaptacion es 1til.

La adaptacion permanente es peligrosa.

Una institucion se vuelve fragil cuando todos sus participantes
empiezan a optimizar para ser aceptados en lugar de para la
verdad.

Las preguntas se vuelven incomodas.
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La duda se vuelve indeseable.
El desacuerdo honesto se convierte en un riesgo para la carrera.

Poco a poco la organizacion crea un entorno en el que todos
parecen alineados mientras las preocupaciones reales quedan sin
decirse.

Desde fuera, el sistema parece estable.

Desde dentro, depende cada vez mas de las apariencias.
La historia ofrece ejemplos sin fin.

Crisis financieras.

Quiebras empresariales.

Fracasos estratégicos.

Muchos empiezan con personas inteligentes que en privado
reconocian los problemas pero en publico guardaban silencio.

Conocian el precio de violar el Cédigo de Vestimenta.

Y pagaron ese precio quedandose callados.

La ventaja del que esta fuera

Quien est4 fuera posee una ventaja tnica.

Esta menos comprometido con las suposiciones aceptadas.

Como no pertenece del todo, se fija en detalles que los de dentro
ignoran.

Toda gran transformacion empieza con alguien que cuestiona algo
que los demas aceptaban de forma automatica.

El que esta fuera pregunta:
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¢Por qué se hace asi?
¢Por qué se cree esto?
¢Por qué se considera imposible?

Al que est4 dentro a menudo le falta motivacion para hacerse esas
preguntas.

El sistema funciona.

Los incentivos funcionan.

Las recompensas existen.

La distancia crea visibilidad.

La identidad mas alla de los uniformes

Las personas mas fuertes poseen una caracteristica que las
instituciones a menudo tienen dificultades para medir.

La identidad.
La identidad es distinta de la reputacion.
La reputacion es lo que piensan los demés.

La identidad es lo que queda cuando desaparece la aprobacion
externa.

La persona con una identidad fuerte puede entrar en entornos
distintos sin volverse psicologicamente dependiente de ellos.

Puede llevar el uniforme.
Puede entender las reglas.
Puede respetar la institucion.

Pero no confunde la adaptacion con la existencia.
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Su sentido de si misma sobrevive con independencia de la sala.
Esto crea una resistencia poco comun.

Porque cuando cambian las circunstancias, no pierde ni la
direccion ni el proposito.

El disfraz cambia.
La identidad permanece.
El verdadero codigo de vestimenta

El cddigo de vestimenta mas profundo no tiene nada que ver con
la ropa.

Tiene que ver con el valor intelectual.

La capacidad de observar la realidad sin ajustar de inmediato las
observaciones para satisfacer las expectativas.

La disposicion a reconocer lo que otros prefieren no ver.

La disciplina de mantener la propia identidad mientras se
participa en sistemas complejos.

Esta forma de independencia es rara.
No porque requiera genio.

Sino porque requiere incomodidad.
Aceptar es facil.

Observar es dificil.

El conformismo se premia de inmediato.

El pensamiento independiente se premia, a menudo, mucho mas
tarde.
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Algunas personas nunca reciben reconocimiento por ello.

Y, sin embargo, casi toda transformacién significativa empieza con
alguien dispuesto a ver la realidad antes de que la multitud la
reconozca.

Reflexiéon final

El Codigo de Vestimenta no es un argumento contra las
instituciones.

Es un argumento contra la confusion entre pertenencia y verdad.
Las organizaciones necesitan normas.

Los mercados necesitan reglas.

Las civilizaciones necesitan estructura.

El reto es recordar por qué existen esas estructuras.

Un traje no crea competencia.

Un cargo no crea sabiduria.

Una jerarquia no crea liderazgo.

Y el conformismo no crea verdad.

El proposito del Codigo de Vestimenta deberia ser la coordinacion.

En el momento en que se convierte en un sustituto del
pensamiento, empieza a socavar la misma institucién que debia
proteger.

Esa es la leccion.
Los uniformes importan.

La identidad importa mas.
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CAPITULO 4
Acceso, barreras y la arquitectura de la oportunidad

El mundo financiero dedica una cantidad enorme de tiempo a
hablar de dinero.

Habla de capital.
Habla de valoracion.
Habla de deuda.
Habla de beneficios.

Sin embargo, una de las variables méas poderosas de los asuntos
humanos recibe muy poca atencion.

El acceso.

La historia de la civilizacion no es solo la historia de la riqueza.
Es la historia del acceso.

Quién puede entrar.

Quién debe esperar.

Quién posee la informacion.

Quién recibe la informacion demasiado tarde.

Quién esta invitado.

Quién se queda fuera de la sala.

La cuestién del acceso a menudo determina los resultados mucho
antes de que el dinero se haga visible.

Por eso Dentro o _fuera ocupa una posicion central en La Saga de
Wall Street.
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Porque toda institucion es, en altimo término, un sistema de
puertas.

Algunas estan abiertas.

Otras estan cerradas.

Algunas son visibles.

Otras ni siquiera parecen existir.
La moneda oculta

El dinero es una moneda.

El acceso también es una moneda.

La diferencia es que el acceso suele actuar antes de que el dinero
entre en la conversacion.

Una persona puede tener capital pero carecer de acceso.

Otra persona puede tener muy poco capital pero un acceso
extraordinario.

La segunda a menudo alcanza una influencia mayor.
El acceso determina quién recibe las oportunidades.
El acceso determina quién entra en la conversacion.
El acceso determina quién se entera primero.

El acceso determina quién participa mientras los demaés se limitan
a observar.

El mundo suele presentar la riqueza como la ventaja definitiva.
En realidad, riqueza y acceso no siempre son lo mismo.

A veces el acceso crea riqueza.
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A veces la riqueza no consigue comprar el acceso.
La distincion importa.

La puerta

Toda institucién importante tiene puertas.
Algunas puertas son fisicas.

Sedes corporativas.

Salas de consejo.

Oficinas de gobierno.

Universidades.

Clubes privados.

Comités de inversion.

Algunas puertas son intelectuales.

El conocimiento.

La formacion.

La experiencia.

El lenguaje especializado.

La competencia técnica.

Algunas puertas son relacionales.

La confianza.

Las recomendaciones.

Las presentaciones.
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La credibilidad.

La reputacion.

La pregunta interesante no es qué puertas existen.
La pregunta interesante es quién las controla.

Porque quien controla el acceso a menudo ejerce mas influencia
que quien ostenta el cargo visible.

La informacién como acceso

Los mercados parecen funcionar con capital.

En la practica a menudo funcionan con informacién.
No informacion secreta.

No informacion ilegal.

Simplemente informacion obtenida antes, interpretada con més
precision o comprendida con més claridad.

Una decision tomada hoy puede depender de una informaciéon
recibida ayer.

La misma decision se vuelve imposible si esa informacion llega el
mes que viene.

El momento transforma el valor.

La importancia del momento explica por qué el acceso sigue
siendo fundamental.

Comprender una situacion antes que la multitud es una ventaja.
Comprenderla después de la multitud es un informe.

La diferencia separa la participacion de la observacion.
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Dentro

Estar dentro significa mas que una presencia fisica.
Significa comprender el lenguaje del sistema.

Toda profesion tiene un lenguaje.

Toda institucidn tiene suposiciones.

Toda organizacion tiene reglas invisibles.

Quienes las comprenden se mueven con eficiencia.
Quienes no, encuentran friccion.

Estar dentro representa, por tanto, familiaridad.
Comprendes como se toman las decisiones.
Comprendes los incentivos.

Comprendes lo que dice la gente.

También comprendes lo que la gente evita decir.
Este conocimiento rara vez aparece en los manuales.
Surge de la experiencia.

Fuera

La posicion de fuera tiene desventajas.

También tiene puntos fuertes.

Los de dentro ven los detalles.

Los de fuera a menudo ven los patrones.

Los de dentro se familiarizan con las suposiciones.
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Los de fuera son mas capaces de cuestionarlas.

Los de dentro ganan eficiencia.

Los de fuera conservan la perspectiva.

Las instituciones méas sanas necesitan ambos puntos de vista.

Un sistema formado solo por gente de dentro se vuelve poco a
poco ciego ante si mismo.

Un sistema formado solo por gente de fuera carece de coherencia
operativa.

La sabiduria nace de mantener el didlogo entre ambas posiciones.
Construir puertas

La mayoria de las personas pasan la vida esperando el acceso.

Un niimero menor construye el acceso.

Esta distincién lo cambia todo.

Quien espera un permiso sigue dependiendo de las estructuras
existentes.

Quien construye puertas crea alternativas.

Toda gran innovacion sigue este patréon.

Alguien se encuentra con un sistema cerrado.

En lugar de pedir la entrada para siempre, crea otra entrada.
Visto en retrospectiva, el resultado parece obvio.

Al principio suele parecer poco razonable.

La capacidad de construir puertas en lugar de limitarse a llamar a
ellas es una de las habilidades estratégicas més valiosas en
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cualquier campo.

La perspectiva del propietario

Los empleados suelen pensar en términos de puestos.
Los directivos piensan en términos de departamentos.
Los inversores piensan en términos de activos.

Los propietarios piensan de otra manera.

Los propietarios piensan en términos de sistemas.

Entienden que la mayor ventaja estratégica a menudo no nace de
poseer mas recursos que los competidores, sino de disenar
caminos que los competidores no tienen a su alcance.

Un propietario estudia las puertas.
Un propietario estudia los cuellos de botella.

Un propietario estudia los flujos de informacién, de confianza y de
oportunidades.

Desde esta perspectiva, la pregunta cambia.

Ya no:

«¢Como entro?»

Sino:

«¢Coémo creo una nueva entrada?»

Esa pregunta cambia por completo la estrategia.
Reflexion final

El mundo habla sin fin del dinero porque el dinero es facil de
contar.
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El acceso es més dificil de medir.

Sin embargo, el acceso a menudo decide los resultados antes de
que el dinero cuente.

La ventaja mas profunda no siempre es la propiedad.
Es la visibilidad.

La capacidad de ver oportunidades, relaciones, informacion y
caminos que para los demas permanecen ocultos.

Esta es la leccion de Dentro o fuera.

La civilizacion no es solo un conjunto de mercados.
Es un conjunto de puertas.

Algunas personas pasan la vida mirando cerraduras.
Otras pasan la vida buscando llaves.

Unos pocos, muy pocos, deciden construir puertas nuevas.

Y esas personas suelen cambiar la arquitectura de todo el edificio.

CAPITULO 5
Reconocimiento, relacion y el valor mas alla del precio
Las economias modernas se construyen sobre transacciones.

Cada dia se producen miles de millones de intercambios entre
compradores y vendedores, empleadores y empleados,
instituciones y personas.

El lenguaje de estos intercambios es el precio.
El precio permite la coordinacion.

El precio permite la comparacion.
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El precio permite la eficiencia.

Sin precio, los grandes mercados tendrian dificultades para
funcionar.

Sin embargo, hay una pregunta que los sistemas financieros rara
vez se hacen:

¢Qué ocurre cuando el valor supera al precio?
El Protocolo de un Délar nace de esa pregunta.

No es una teoria sobre el dinero.

Es una teoria sobre el reconocimiento.

La diferencia entre pago y reconocimiento

La mayoria de las transacciones terminan cuando el dinero cambia
de manos.

La relacion esta completa.

La obligacién desaparece.

El intercambio ha terminado.

El reconocimiento funciona de otra manera.

El reconocimiento va més alla de la transaccion.

El reconocimiento admite la existencia de otro ser humano.
Dice:

«Te veo».

«Entiendo el sentido de este intercambio».

«Este encuentro importa mas alla del valor econémico que lleva
asociado».
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La diferencia parece pequena.

Sus consecuencias son grandes.

Un pago salda una cuenta.

El reconocimiento empieza una relacion.

Por qué los mercados prefieren los nameros
Los mercados prefieren, por naturaleza, las variables medibles.
Ingresos.

Beneficios.

Crecimiento.

Cuota de mercado.

Activos.

Pasivos.

Estos indicadores son ttiles porque se pueden expresar con
precision.

El reconocimiento se resiste a la precision.

La confianza no se puede medir a la perfeccion.
El respeto no se puede medir a la perfeccion.
El afecto no se puede medir a la perfeccion.

La memoria no se puede medir a la perfeccion.

Sin embargo, los seres humanos organizan gran parte de su vida
en torno a estas mismas fuerzas.

Una persona puede olvidar una transaccion.
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Rara vez olvida un reconocimiento auténtico.

El recuerdo permanece porque la experiencia toca la identidad, no
la contabilidad.

Este es el territorio que explora el Protocolo de un Dolar.
El intercambio simbdélico

Las civilizaciones estan llenas de intercambios simbdlicos.
Un apretén de manos.

Una firma.

Un regalo.

Una carta.

Una medalla.

Una reliquia de familia.

Una fotografia.

El valor monetario suele quedar en segundo plano.

El valor simbolico pasa a primer plano.

Lo que importa no es el objeto en si.

Lo que importa es lo que el objeto representa.

El mundo a menudo subestima los simbolos porque los simbolos
parecen irracionales.

Sin embargo, organizaciones, naciones, religiones, familias y
marcas dependen todas de estructuras simbdlicas.

Quita los simbolos y la estructura empieza a debilitarse.
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El simbolo lleva el significado.

El significado lleva la continuidad.

La continuidad lleva la identidad.

El regalo que pag6é mama Gillette

Cuando mi esposa Elisabetta estaba embarazada de nuestros
gemelos, nuestro ginecoélogo era Paolo Puglia.

Paolo sigui6 todo el embarazo.
Con el tiempo, una relacion profesional se convirtié en amistad.
Al principio estaba convencido de que yo era médico.

Durante las consultas me llamaba a su lado y me explicaba
procedimientos, términos y detalles clinicos.

Al final tuve que pararlo.

Me rei y le dije:

«Paolo, yo vendo hojas de afeitar».
«éQué médico?».

Nos reimos los dos.

El malentendido desaparecio.

La amistad se quedo.

Mucho antes de que ningiin examen lo confirmara, yo insistia en
que esperabamos gemelos.

Paolo preferia fiarse de la ecografia.

Un dia me pregunt6 por qué estaba tan seguro.
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Le respondi al instante.
«Mi abuelo tuvo gemelos».
«Mi padre tuvo gemelos».
«Yo tendré gemelos».

«Ademas, Gillette me entren6 durante anos con la misma
promocion:»

«Lleva dos, paga uno».

Paolo sonrid.

Luego llego el dia de la ecografia.
Hizo el examen una vez.

Luego otra.

Luego una tercera.

Por fin me miro6 y dijo:

«Maldita sea, Nando».

«Son gemelos».

«Santo cielo».

Los gemelos nacieron.

Paolo seguia negandose a cobrar.

Por muchas veces que intentara saldar la cuenta, él simplemente
se negaba.

«No te preocupes».

«Yo soy asi».
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Puede ser.
Pero yo no.
Siempre he llevado mal las deudas de gratitud.

En esa misma época, Gillette habia lanzado una iniciativa
comercial para acelerar la entrada de Oral-B en algunos clientes de
la distribucion.

Uno de mis clientes, Franco, tenia doce supermercados.

Mi jefe de zona habia asignado seis mil euros de recursos
promocionales para apoyar el proyecto.

No me gustaba la idea de entregar dinero sin mas.

Si premias un comportamiento con dinero demasiado a menudo,
la gente acaba por dejar de valorar el comportamiento y empieza a
esperar el siguiente pago.

Asi que busqué otra solucion.

Franco se habia casado hacia poco.

Braun formaba parte de nuestra cartera.

Le propuse una operacion distinta.

Una parte de la mercancia Braun se qued6 con Franco.
La otra parte tomo otro camino.

Un mensajero la entreg6 directamente a Paolo.

Lo gracioso es que ninguno de los implicados se sentia del todo
coémodo con el arreglo.

Franco estaba convencido de que una parte de la operacion, de
algiin modo, me correspondia a mi personalmente.
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Paolo nunca habia pedido nada.

Y yo solo intentaba pagar una deuda que el dinero no podia saldar.
Al final, el detalle mé4s notable fue este:

yo no pagué nada.

Franco no pago nada.

Paolo no pagd nada.

Mama Gillette lo pagd todo.

La promocion.

Los productos Braun.

El regalo de boda.

E, indirectamente, incluso las visitas médicas que Paolo se habia
negado a cobrar.

Muchos afios después, todavia sonrio cuando lo pienso.

Oficialmente, el sistema contable registr6é una inversion
promocional.

Mi memoria registro algo completamente distinto.

Gratitud.

Y la gratitud nunca ha obedecido a las reglas de la contabilidad.
El problema del pensamiento puramente transaccional

Cuando cada encuentro se vuelve transaccional, algo importante
desaparece.

La relacion se vuelve temporal.
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El horizonte se vuelve de corto plazo.

Todo se vuelve negociable.

Todo se vuelve sustituible.

El resultado puede ser eficiente.

Rara vez crea lealtad.

Las personas se quedan por las relaciones.

Los clientes vuelven por la confianza.

Los empleados se quedan por un proposito.

Las comunidades sobreviven por el reconocimiento.

Los sistemas puramente transaccionales tienen dificultades para
crear estos resultados.

Generan actividad.

Generan movimiento.

Generan intercambio.

Pero a menudo tienen dificultades para generar apego.

Y el apego es una de las formas méas poderosas de capital a largo
plazo.

Por qué importa un délar

El Protocolo de un Délar no se centra en la cantidad.
Se centra en el significado.

Un ddlar es pequenio a proposito.

Su valor econémico es limitado.
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Su valor simbolico puede ser ilimitado.
Un intercambio simbolico saca la riqueza de la conversacion.

El multimillonario y el trabajador viven realidades financieras
distintas.

Sin embargo, los dos pueden participar en el mismo acto de
reconocimiento.

Por eso el protocolo iguala la posicion social.
Desplaza la atencion de los recursos al reconocimiento.
No:

«éCudnto tienes?»

Sino:

«éReconoces el valor de esta relacion?»

Esa pregunta actiia en otro nivel.

El libro mayor del reconocimiento

Las organizaciones llevan balances financieros.
Los seres humanos llevan balances invisibles.
Confianza acumulada.

Promesas cumplidas.

Respeto demostrado.

Fiabilidad probada.

Relaciones conservadas.

Nada de esto aparece en los informes anuales.
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Todo ello influye en los resultados futuros.

Las instituciones més so6lidas entienden los dos sistemas
contables.

Gestionan el capital financiero.
Gestionan también el capital relacional.
Ignorar cualquiera de los dos lados crea desequilibrio.

Una empresa puede alcanzar la rentabilidad mientras destruye la
confianza.

Una persona puede acumular riqueza mientras pierde sus
relaciones.

Los nimeros pueden seguir en positivo.

El balance invisible puede estar derrumbandose.

El reconocimiento como estrategia

El reconocimiento se presenta a menudo como un concepto moral.
Es también un concepto estratégico.

Las personas apoyan a las instituciones que las reconocen.

Las comunidades crecen en torno a un reconocimiento
compartido.

Las marcas se vuelven duraderas cuando significan algo méas alla
de su funcién.

Esto no implica manipulacion.
El reconocimiento auténtico no se puede fabricar indefinidamente.

Tarde o temprano la gente detecta el comportamiento artificial.
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El reconocimiento que genera confianza tiene que ser genuino.

Cuando es genuino, se convierte en una ventaja competitiva que
los competidores dificilmente pueden imitar.

Los productos se pueden copiar.

El reconocimiento es més dificil de reproducir.
La economia de las relaciones

El futuro seguira necesitando transacciones.
Nada en este capitulo afirma lo contrario.

La economia necesita precios.

Necesita contratos.

Necesita mercados.

Sin embargo, junto a la economia de las transacciones existe otro
sistema.

La economia de las relaciones.

En este sistema, el valor surge de la confianza, la continuidad, la
reputacion, la memoria y el reconocimiento.

Las instituciones més duraderas funcionan bien en las dos
economias.

Entienden las transacciones.
Entienden también las relaciones.

Cuando se ignora una de las dos dimensiones, la duracion se
vuelve dificil.
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Cuando las dos dimensiones funcionan juntas, la resistencia
aumenta.

Mas alla de las ventas

El Protocolo de un Ddélar, en tltima instancia, pone en duda una
suposicion conocida.

Muchas organizaciones creen que su objetivo principal es la
transaccion.

La transaccion es importante.

Rara vez es el objetivo final.

El objetivo mas profundo suele ser la relacion que se crea después.
Una venta aislada termina pronto.

Una relacion con sentido puede durar décadas.

La diferencia entre las dos explica por qué algunas instituciones
desaparecen mientras otras sobreviven a lo largo de generaciones.

Una se centra solo en los ingresos.

La otra se centra a la vez en los ingresos y en la relacion.
El segundo enfoque exige mas paciencia.

A menudo crea una mayor duracion.

Reflexion final

El Protocolo de un Délar no trata del dinero.

Trata del reconocimiento.

Sostiene que algunos de los intercambios méas importantes de la
vida humana no se pueden entender solo a través del precio.
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Un dolar puede funcionar como moneda.

Un dolar puede funcionar también como simbolo.
El primero crea una transaccion.

El segundo crea significado.

Los mercados necesitan transacciones.

Las civilizaciones necesitan significado.

Las instituciones mas sblidas reconocen la importancia de los dos.

Esa es la leccion del Protocolo de un Délar.
No que el dinero no importe.

Sino que las formas de valor méas duraderas a menudo empiezan
donde el dinero deja de ser el tema central y el reconocimiento
humano pasa a serlo.

El capital cuenta el valor.
El reconocimiento lo crea.
CAPITULO 6
Habito, continuidad y la autopista invisible
La mayoria de los inversores cree que invierte en productos.
No es asi.
Al menos, no del todo.
Los productos son visibles.
Los productos se pueden fotografiar.

Los productos se pueden contar.
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Los productos se pueden anunciar.

Los productos se pueden comparar con los de la competencia.
Como los productos son visibles, dominan la conversacion.

Sin embargo, visibilidad e importancia no siempre son lo mismo.
El argumento central de La franquicia es sencillo:

el activo mas valioso de una institucién de éxito a menudo no es el
producto en si.

Es la autopista del comportamiento que permite al producto
recorrer una y otra vez millones de vidas.

La ilusion del producto

La historia esta llena de productos que ya no existen.
Las tecnologias desaparecen.

Los formatos desaparecen.

Las categorias desaparecen.

Industrias enteras desaparecen.

El producto que domina una generacién a menudo queda obsoleto
en la siguiente.

Esta realidad plantea una pregunta incomoda.

Si los productos son temporales, équé sobrevive de verdad?
La respuesta rara vez esta dentro del producto.

Esta dentro del comportamiento.

Las organizaciones suelen creer que venden objetos.
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En realidad, forman parte de habitos.
El objeto puede cambiar.
El habito suele sobrevivir.

Una empresa que no entiende esta diferencia se vuelve
dependiente de un solo producto.

Una empresa que la entiende se vuelve capaz de reinventarse.
La decisiéon de la mafiana

Piensa en una accion sencilla.

Una persona se despierta.

Sigue una rutina.

Alarga la mano hacia un objeto conocido.

Repite un gesto conocido.

La decision no exige casi ningun esfuerzo consciente.

Miles de acciones parecidas se producen cada dia en todo el
mundo.

La persona las vive como elecciones personales.

La institucion las vive como demanda.

El inversor las vive como ingresos.

Sin embargo, bajo estas tres perspectivas hay una sola fuerza:

el habito.

El habito transforma un comportamiento ocasional en un
comportamiento previsible.
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El comportamiento previsible crea continuidad.

La continuidad crea los cimientos sobre los que se construyen las
franquicias.

Por qué importa el habito
Los seres humanos tienen una atencién limitada.

Si cada decision exigiera un analisis completo, la vida diaria seria
imposible.

El habito resuelve este problema.
Automatiza el comportamiento.
Reduce el esfuerzo mental.

Crea eficiencia.

Esta caracteristica hace que el habito sea extraordinariamente

valioso.

Un consumidor puede evaluar una compra con cuidado la primera
vez.

A la centésima repeticion, la evaluacion suele desaparecer.
La accidn se vuelve automatica.

En ese momento la institucion logra algo importante.

Ya no depende solo de la persuasion.

Pasa a formar parte de la rutina.

La rutina es una de las formas de estabilidad mas poderosas que
tiene cualquier organizacion.

Del producto al sistema
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Las organizaciones débiles se centran en los productos.
Las organizaciones fuertes se centran en los sistemas.
Un producto puede tener éxito por casualidad.

Un sistema, rara vez.

El modelo de la franquicia representa el paso del pensamiento de

producto al pensamiento de sistema.

El pensamiento de sistema hace preguntas distintas.

No:

«¢Qué tan bueno es este producto?»

Sino:

«¢Qué comportamiento refuerza este producto?»

No:

«¢Cuantas unidades se vendieron?»

Sino:

«¢Queé tan duradero es el patron que creo esas ventas?»

Las respuestas suelen revelar mas que los indicadores de
rendimiento a corto plazo.

La arquitectura de la repeticion

Las franquicias triunfan porque reducen la incertidumbre.
Un cliente entra en un entorno conocido.

Espera una experiencia conocida.

La experiencia se repite.
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La expectativa se refuerza.

El ciclo continua.

La coherencia se convierte en confianza.

La confianza se convierte en repeticion.

La repeticion se convierte en valor.

El valor se convierte en duracion.

El proceso parece sencillo.

Llevarlo a cabo es extraordinariamente dificil.

Mantener la coherencia a lo largo de afios, culturas, lugares y
entornos econdmicos exige disciplina.

Esa disciplina pasa a formar parte de la propia franquicia.
La ventaja de la longevidad

Muchas instituciones se centran en el crecimiento.

El crecimiento importa.

Pero la duraciéon también importa.

Un sistema que crece rapido pero carece de continuidad puede
derrumbarse cuando cambian las condiciones.

Un sistema duradero sobrevive porque ha acumulado habitos lo
bastante fuertes como para resistir las sacudidas.

El tiempo se convierte en aliado.
Cada ano refuerza la familiaridad.

Cada ano ahonda la confianza.
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Cada ano consolida la memoria.

Lo que desde fuera parece maduro, en realidad puede estar
haciéndose maés fuerte.

La franquicia acumula fuerza en silencio.
Su poder nace de la repeticion, no del espectaculo.
El consumidor y el inversor

Consumidores e inversores suelen ver la misma instituciéon de
manera distinta.

Los consumidores viven la franquicia directamente.
Los inversores la viven indirectamente.

Los consumidores se encuentran con rutinas.

Los inversores se encuentran con nimeros.

Los consumidores crean el comportamiento.

Los inversores analizan el comportamiento.

Las mejores oportunidades de inversion aparecen a menudo
cuando las dos perspectivas coinciden.

Cuando una institucion tiene buenos resultados financieros y
patrones de comportamiento profundamente arraigados, la
duracion aumenta.

Los nimeros se apoyan en la cultura.
La cultura se apoya en la repeticion.
La relacion se refuerza a si misma.

La verdadera herencia
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Mucha gente da por hecho que la herencia es dinero.
A veces lo es.

Pero las instituciones heredan algo igual de importante.
Patrones.

Rutinas.

Sistemas.

Métodos.

Expectativas.

Estos elementos viajan a través de las generaciones.
Los empleados los heredan.

Los clientes los heredan.

Las comunidades los heredan.

Por eso la franquicia se convierte en un mecanismo para
transmitir el comportamiento a través del tiempo.

Los productos pueden evolucionar.

La estructura del comportamiento sobrevive.

Esa estructura se convierte en la verdadera herencia.
Mas alla de los mercados

El principio de la franquicia va mas alla del comercio.
Las familias funcionan con hébitos.

Las comunidades funcionan con habitos.

Las naciones funcionan con hébitos.
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Las instituciones funcionan con habitos.

La propia civilizacion humana depende de comportamientos
repetidos y transmitidos en el tiempo.

Los mercados solo ofrecen una de las demostraciones mas claras
del principio.

Una vez que lo reconoces, el patron aparece en todas partes.
La estructura visible cambia.

El ntcleo del comportamiento sigue siendo sorprendentemente
constante.

Reflexiéon final

Los inversores suelen hablar de productos porque los productos
son faciles de ver.

La realidad mas profunda es maés sutil.
Los productos viajan sobre los habitos.
Los habitos viajan sobre la repeticion.
La repeticion crea continuidad.

La continuidad crea duracién.

La duracion crea valor.

Por eso la franquicia no es un objeto.
Es un sistema.

No un producto.

Un patron.

No un momento.
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Una relacion a largo plazo entre el comportamiento humano y la
continuidad de las instituciones.

Esa es la leccion de La franquicia.

Las organizaciones mas fuertes no se limitan a vender productos.

Pasan a formar parte de las rutinas.

Y cuando una rutina se integra en la vida diaria, adquiere una
forma de permanencia que ninguna campaia publicitaria puede
comprar y que ningin competidor puede copiar con facilidad.

Los productos crean transacciones.
Los habitos crean franquicias.
Las franquicias crean permanencia.
CAPITULO 7
El activo que no aparece en ninguna parte e influye en todo

La confianza es una de las fuerzas mas importantes de la vida
economica.

Es también una de las menos visibles.

Los mercados financieros miden los ingresos.

Miden los beneficios.

Miden los activos.

Miden los pasivos.

La confianza no aparece en ninguna parte del balance.
Sin embargo, todo balance depende en secreto de ella.

Sin confianza, las transacciones se vuelven mas lentas.
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Sin confianza, los acuerdos se vuelven més caros.

Sin confianza, las instituciones dedican cada vez mas tiempo a
protegerse de las mismas personas con las que intentan cooperar.

La paradoja es sencilla.

La confianza es dificil de calcular.

Su ausencia se vuelve imposible de ignorar.

Antes del capital llega la confianza

Mucha gente da por hecho que el capital crea el éxito.

En realidad, el capital a menudo sigue a la confianza.

Un prestamista concede crédito porque existe confianza.

Un cliente hace un pedido porque existe confianza.

Un inversor compromete recursos porque existe confianza.

Un empleado entra en una organizacion porque existe confianza.

Quita la confianza de la ecuacion y cada decision se vuelve mas
dificil.

Cada acuerdo exige mas verificaciones.
Cada promesa exige mas garantias.
Cada encuentro se vuelve mas caro.

El verdadero coste de la desconfianza rara vez aparece en los

informes financieros.
Aparece en los retrasos.

Aparece en las dudas.
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Aparece en las oportunidades que nunca se persiguieron.
El contrato invisible

Todo contrato formal se apoya en un contrato informal.
El contrato formal especifica las obligaciones.

El contrato informal especifica las expectativas.

Dos organizaciones pueden firmar documentos idénticos.
Una relacion prospera.

La otra fracasa.

La diferencia suele estar en la confianza.

El contrato invisible rige el comportamiento cuando el lenguaje
escrito ya no basta.

Decide si las personas cooperan por voluntad propia.
Decide si los desacuerdos se convierten en conflictos.
Decide si la incertidumbre genera panico o paciencia.

La confianza se convierte en el sistema operativo que hay debajo
del acuerdo oficial.

La velocidad de la confianza

La confianza cambia la velocidad de un sistema.
Un entorno de alta confianza se mueve rapido.
Las decisiones se toman antes.

La informacion circula con mas libertad.

La colaboracion exige menos supervision.
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La innovacion encuentra menos resistencia.

Un entorno de baja confianza se comporta de otra manera.
Cada acci6n exige aprobacion.

Cada decision exige verificacion.

Cada conversacién genera sospecha.

La productividad baja.

La energia pasa de la creacion a la proteccion.

La organizacion sigue activa.

El progreso se frena.

Por eso la confianza acttia como un acelerador.

Su presencia aumenta la velocidad.

Su ausencia aumenta la friccion.

Por qué la confianza se acumula

La confianza se comporta como el interés.

Se acumula a fuerza de repeticion.

Una sola promesa cumplida crea seguridad.

Las promesas cumplidas una y otra vez crean credibilidad.
Afos de comportamiento coherente crean confianza.

El proceso es gradual.

La mayoria de la gente no lo nota mientras ocurre.

Luego, un dia, descubre que confian en ella.
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La relacidon se siente fuerte.
La institucion se siente duradera.
La reputacion se siente consolidada.

Lo que parece repentino suele ser el resultado de afios de
acumulacion.

La confianza crece en silencio.
Como el héabito.

Como la reputacion.

Como la memoria.

Su mayor fuerza viene de su capacidad de acumularse mientras
permanece casi invisible.

La relacion entre confianza y poder

El poder se malinterpreta a menudo.

Mucha gente asocia el poder con la autoridad.
Cargos.

Presupuestos.

Control.

Acceso.

Estas formas de poder existen.

No son las mas duraderas.

La confianza crea una forma de influencia mas profunda.

Las personas siguen voluntariamente a quien les inspira confianza.
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Los clientes vuelven voluntariamente a las organizaciones en las
que confian.

Las comunidades apoyan voluntariamente a las instituciones en
las que confian.

La palabra clave es voluntariamente.

La autoridad puede producir obediencia.

La confianza produce compromiso.

La obediencia dura lo que dura la supervision.

El compromiso sobrevive cuando la supervisiéon desaparece.

Esta diferencia explica por qué la confianza sigue siendo uno de

los activos mas estratégicos que puede tener cualquier institucion.

La confianza en la crisis
El valor de la confianza se ve sobre todo en la adversidad.

Cualquiera puede parecer seguro cuando las condiciones son
favorables.

La verdadera prueba llega con la incertidumbre.

Una institucion de confianza recibe paciencia.

Una institucion que no inspira confianza recibe sospecha.
Un lider de confianza recibe apoyo.

Un lider que no inspira confianza recibe resistencia.

Una organizacién de confianza sobrevive a los errores con mas
facilidad.
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Una organizacion que no inspira confianza puede salir danada
incluso por errores menores.

La confianza actia como una reserva estratégica acumulada antes
de que llegue la crisis.

Cuando la presion aumenta, la reserva queda disponible.

Las organizaciones descubren si han invertido en confianza solo
cuando necesitan retirarla.

El coste de romper la confianza

Construir la confianza lleva afos.

Destruirla puede llevar minutos.

Esta asimetria explica por qué la confianza es tan valiosa.
El proceso se parece al de la reputacion.

El avance es gradual.

El dafio puede ser inmediato.

Un solo engaiio puede borrar afios de credibilidad acumulada.
Una sola promesa rota puede cambiar toda una relacion.
La leccién no es la perfeccion.

Ninguna institucién es perfecta.

La leccion es la coherencia.

La confianza sobrevive a los errores.

Le cuesta sobrevivir a la deshonestidad.

La gente perdona el error con mas facilidad que la traicién.
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Confianza e identidad

En dltima instancia, la confianza depende de la identidad.
La gente confia en lo que se comporta con coherencia.

La gente confia en lo que sigue siendo reconocible.

La gente confia en lo que demuestra continuidad a lo largo del
tiempo.

Una institucion sin identidad tiene dificultades para mantener la
confianza.

Una persona sin identidad tiene dificultades para inspirar
seguridad.

Reflexion final

El mundo moderno tiene herramientas extraordinarias para medir
el capital.

Tiene menos herramientas para medir la confianza.

Sin embargo, la confianza sigue siendo una de las fuerzas méas
poderosas que moldean el comportamiento humano.

Influye en cada transaccion.

En cada institucion.

En cada relacion.

En cada mercado.

No se puede fabricar al instante.
No se puede comprar directamente.

No se puede imponer por autoridad.
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Hay que ganarsela.

Despacio.

Con coherencia.

Una y otra vez.

Por eso la confianza representa una forma tnica de capital.
El capital financiero se puede transferir.

La confianza hay que acumularla.

Y como debe acumularse, se convierte en uno de los pocos activos

cuya creacion no puede acelerarse solo con dinero.

La leccion de este capitulo es sencilla:

El capital puede iniciar un viaje.

La confianza determina hasta donde puede llegar.
CAPITULO 8

El sistema invisible detras de la continuidad

El mundo moderno esta obsesionado con la informacion.

Las organizaciones recogen datos.

Los gobiernos recogen datos.

Los mercados recogen datos.

Las personas recogen datos.

La suposicion detras de este comportamiento parece obvia:

cuanta mas informacién poseemos, mas inteligentes se vuelven

nuestras decisiones.
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Sin embargo, la informacion no es memoria.

Y la memoria es mucho mas importante.

La informacion existe en el almacenamiento.

La memoria existe en la accion.

La informacion puede archivarse.

La memoria influye en el comportamiento.

La distincion es fundamental.

La mayoria de las instituciones posee informacion.
Muchas menos poseen memoria.

Este capitulo explora la diferencia.

Porque el futuro de toda institucion depende de lo que recuerda.
La diferencia entre datos y memoria

Los datos se acumulan.

La memoria se integra.

Una empresa puede poseer cincuenta afios de informes.
Eso no significa que recuerde nada.

Un gobierno puede poseer archivos inmensos.

Eso no significa que comprenda su propia historia.

Una persona puede tener miles de libros.

Eso no significa que posea conocimiento.

El mismo principio se aplica a las organizaciones.
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La informacion se convierte en memoria solo cuando influye en las
decisiones futuras.

De lo contrario, sigue siendo material almacenado.
El mundo financiero confunde a menudo estos dos conceptos.

Supone que acumular informacién produce automaticamente
comprension.

La experiencia sugiere lo contrario.

Las organizaciones que sobreviven rara vez son las que recogen
mas informacion.

Son las que aprenden a transformar la informacién en memoria
institucional.

La memoria como ventaja competitiva
La mayoria de las ventajas competitivas termina por debilitarse.
Los productos se vuelven obsoletos.

Las tecnologias quedan anticuadas.

Las patentes caducan.

Las posiciones de mercado cambian.

La memoria funciona de otra manera.

La memoria se acumula y rinde intereses.
Cada decision acertada crea experiencia.
Cada fracaso crea experiencia.

Cada crisis crea experiencia.

Cada recuperacion crea experiencia.
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La organizacion que conserva estas lecciones acumula una ventaja
invisible.

No necesita redescubrir una y otra vez las mismas verdades.

Empieza cada nuevo desafio desde un nivel mas alto de
comprension.

Desde fuera, los observadores suelen llamarlo sabiduria.
Por dentro, normalmente es memoria.
El problema de la amnesia institucional

Muchas organizaciones padecen una condicion de la que rara vez
se habla.

La amnesia institucional.

Las personas se van.

Los lideres cambian.

Los equipos se reestructuran.
Los sistemas se sustituyen.

El conocimiento acumulado durante décadas desaparece
lentamente.

La organizacion sigue fisicamente presente.

Sin embargo, su memoria se debilita.

Las consecuencias pueden no aparecer de inmediato.
Surgen mas tarde.

Vuelven los mismos errores.

Reaparecen los mismos riesgos.
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Hay que aprender otra vez las mismas lecciones.

La organizacion cree que enfrenta problemas nuevos.

A menudo enfrenta problemas viejos que nadie recuerda.
Por eso la memoria no es simplemente histdrica.

Es operativa.

El codigo de la familia

El concepto de memoria va mas alla de las empresas.

Las familias funcionan a través de la memoria.

Las comunidades funcionan a través de la memoria.

Las naciones funcionan a través de la memoria.

Civilizaciones enteras transmiten el conocimiento de una
generacion a otra mediante historias, rituales, tradiciones y
educacion.

Sin memoria, la continuidad se vuelve imposible.

Cada generacion empezaria de nuevo desde cero.

El progreso se ralentizaria enormemente.

El mismo principio se aplica dentro de las organizaciones.

La supervivencia institucional depende de la transmision del
conocimiento.

El codigo debe transmitirse.
De lo contrario, desaparece.

El Codigo de la Memoria, por lo tanto, no trata de conservar el
pasado.
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Trata de hacer posible el futuro.
Por qué las crisis revelan la memoria
El valor de la memoria se hace mas visible en la incertidumbre.

Cuando las condiciones se mantienen estables, casi cualquier
sistema puede funcionar.

Cuando llega la ruptura, la memoria se vuelve decisiva.

Las organizaciones con una memoria fuerte reconocen los
patrones.

Recuerdan las crisis anteriores.

Recuerdan las respuestas que funcionaron.
Recuerdan las respuestas que fracasaron.

Esta capacidad no elimina la incertidumbre.
Reduce la confusion.

La institucion posee contexto.

El acontecimiento puede ser nuevo.

Los principios siguen siendo conocidos.

La memoria transforma el panico en perspectiva.
El archivo humano

Toda persona con experiencia se convierte en un archivo.
No porque lo sepa todo.

Porque recuerda lo suficiente.

La experiencia crea patrones.
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Los patrones crean criterio.

El criterio mejora las decisiones.

Esto explica por qué la sabiduria rara vez aparece de repente.
Se acumula poco a poco.

Una persona que ha vivido varios entornos, mercados, culturas y
crisis desarrolla una base de datos interior mas rica.

El archivo se vuelve portatil.

Viaja con ella.

Las organizaciones subestiman a menudo esta forma de capital.
Se fijan en los puestos.

Se fijan en los cargos.

Se fijan en los titulos.

Pasan por alto la memoria.

Luego se sorprenden cuando las personas con experiencia se van y
el rendimiento cambia.

El conocimiento nunca estuvo del todo documentado.
Vivia dentro de las personas.

Memoria e identidad

La identidad depende de la memoria.

Una persona que olvida su historia tiene dificultades para
comprenderse a si misma.

Una institucion que olvida su historia tiene dificultades para
comprender su proposito.
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La memoria da continuidad.

Explica por qué ciertos principios importan.
Explica por qué se tomaron ciertas decisiones.
Explica como un sistema llegd a su posicion actual.
Sin memoria, la identidad se vuelve fragil.

La institucion sigue existiendo.

Sin embargo, pierde la orientacion.

Sabe donde esta.

Ya no recuerda por qué.

Este es uno de los mayores riesgos que enfrentan las
organizaciones de éxito.

El éxito genera complejidad.

La complejidad oscurece la memoria.

Al final, el sistema olvida qué cre6 el éxito en primer lugar.
El valor estratégico de recordar

La gestion moderna se centra a menudo en la innovacion.
La innovacion importa.

La memoria también importa.

La innovacion sin memoria se convierte en experimentacion sin
rumbo.

La memoria sin innovacidn se convierte en conservacion sin

crecimiento.
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Las instituciones mas fuertes mantienen ambas.

Recuerdan.

Se adaptan.

Conservan los principios mientras hacen evolucionar los métodos.
Este equilibrio crea durabilidad.

El futuro no pertenece exclusivamente a los innovadores.
Tampoco pertenece exclusivamente a los tradicionalistas.

Pertenece a las instituciones capaces de recordar lo que importa
mientras cambian lo que ya no importa.

El codigo

Toda institucion duradera posee un codigo.

No necesariamente escrito.

No necesariamente formal.

Un codigo de supuestos.

Un codigo de principios.

Un codigo de lecciones acumuladas.

El codigo de la persona se convierte en caracter.

El codigo de la institucion se convierte en cultura.

El codigo de la civilizacion se convierte en tradicion.
La transmision de este codigo determina la continuidad.
Una vez olvidado el c6digo, a menudo llega el declive.

No de inmediato.
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Poco a poco.

La estructura permanece.

El significado se desvanece.

La organizacion sigue funcionando.

Sin embargo, ya no se comprende a si misma.
Reflexion final

El mundo moderno celebra la informacion.
La Saga de Wall Street celebra la memoria.
La informacion explica lo que ocurrid.

La memoria explica lo que significa esa experiencia.
La informaciéon puede comprarse.

La memoria hay que ganarsela.

La informacion llena bases de datos.

La memoria da forma a las decisiones.

Las instituciones mas fuertes no son necesariamente las que mas
saben.

Son las que recuerdan las cosas mas importantes.
Esa es la leccion de El Cédigo de la Memoria.
El capital puede financiar el crecimiento.

La tecnologia puede acelerar el crecimiento.

La innovacion puede crear crecimiento.

gillettenarrative.com 73



Pero la memoria determina si el crecimiento puede sobrevivir el
tiempo suficiente para convertirse en legado.

La informacion registra el pasado.

La memoria lo lleva hacia adelante.

Y la continuidad empieza donde se conserva la memoria.
CAPITULO 9

Los activos que determinan el valor sin aparecer en las cuentas

Toda institucion lleva un balance.

Activos.

Pasivos.

Efectivo.

Deuda.

Inventario.

Equipos.

Inversiones.

El balance cumple una funcion esencial.

Traduce la complejidad en ntimeros.

Da a los inversores un marco de evaluacion.

Permite a los directivos medir el rendimiento.

Ofrece un lenguaje con el que las organizaciones comunican la
realidad econdmica.
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Sin embargo, todo observador con experiencia termina
encontrandose con una paradoja.

Algunas organizaciones parecen mas fuertes que sus nimeros.
Otras parecen mas débiles.

La explicacion suele estar fuera del propio balance.

Existe otro sistema contable.

Uno invisible.

Sus activos no pueden auditarse con los métodos convencionales.
Sus pasivos no pueden medirse con precision.

Sus partidas rara vez se mencionan en las conferencias de
resultados.

Sin embargo, su impacto en los resultados a largo plazo es
profundo.

A este sistema oculto lo llamo el Balance Invisible.
Mas alla del capital financiero

El capital financiero importa.

Esto no deberia ser polémico.

Sin capital, el crecimiento se vuelve dificil.

Sin capital, la inversion se vuelve imposible.

Sin capital, la oportunidad queda sin realizar.

El Balance Invisible no rechaza el capital financiero.

Amplia la discusion.
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Porque el capital financiero actaa junto a otra categoria de valor.
La confianza.

La reputacion.

La credibilidad.

La memoria institucional.

El reconocimiento de marca.

La continuidad cultural.

La legitimidad del liderazgo.

Estos activos influyen en el comportamiento mucho antes de que
sus efectos aparezcan en los informes financieros.

Una empresa puede poseer recursos considerables mientras pierde
la confianza.

Otra puede poseer menos recursos y mantener una lealtad
extraordinaria.

Los ntimeros por si solos rara vez explican la diferencia.

El activo llamado confianza

La confianza es uno de los mayores activos del Balance Invisible.
A diferencia del efectivo, no puede transferirse al instante.

A diferencia del inventario, no puede fabricarse a pedido.

A diferencia de la deuda, no puede refinanciarse.

La confianza debe acumularse.

Con el tiempo, la confianza se convierte en una reserva capaz de
sostener a la institucion en los periodos dificiles.
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La reputacion como experiencia almacenada
A menudo se describe la reputacién como imagen.

La descripcion es incompleta.

La reputacion es memoria.

Mas exactamente, la reputacion es memoria colectiva.

Representa las observaciones acumuladas por miles o millones de
personas a lo largo del tiempo.

Una reputacion no puede comprarse directamente.
La publicidad puede crear notoriedad.
La notoriedad no es reputacion.

La reputacion nace cuando la experiencia confirma las
expectativas unay otra vez.

Por eso las reputaciones fuertes sobreviven a menudo a los reveses
temporales.

La reserva es grande.

La memoria es profunda.

El Balance Invisible contiene décadas de credibilidad acumulada.
La memoria institucional como capital

Las organizaciones subestiman a menudo la memoria.

Celebran la innovacion.

Celebran la disrupcion.

Celebran la transformacion.
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Estos objetivos tienen valor.
Sin embargo, la memoria cumple una funcién igual de importante.

La memoria impide que la organizaciéon pague una y otra vez por
la misma leccion.

Una institucion que recuerda funciona de otra manera.
Reconoce los patrones.

Evita los errores previsibles.

Comprende el contexto.

Sus decisiones nacen del conocimiento acumulado y no de
observaciones aisladas.

Por eso la memoria institucional se comporta como una forma de
capital.

No porque aparezca en los informes.

Porque mejora el criterio.

Y un criterio mejor influye en los resultados.
El lado del pasivo

Todo balance contiene pasivos.

El Balance Invisible no es diferente.
Promesas rotas.

Credibilidad perdida.

Cinismo interno.

Incoherencia de los lideres.
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Deterioro cultural.
Estos elementos funcionan como pasivos.

El problema es que a menudo permanecen ocultos durante largos
periodos.

Los pasivos financieros exigen atencion inmediata.

Los pasivos invisibles se acumulan con frecuencia sin que nadie lo
note.

La institucion parece sana.
Los ingresos se mantienen estables.
Las operaciones contintian.

Sin embargo, bajo la superficie, la confianza puede estar
erosionandose.

Cuando aparecen las consecuencias visibles, el pasivo a menudo ya
se ha vuelto considerable.

El punto ciego del mercado

Los mercados son excelentes midiendo lo visible.
A veces les cuesta evaluar lo invisible.

Los analistas pueden estimar los ingresos.
Pueden estimar los beneficios.

Pueden estimar las tasas de crecimiento.
Estimar la confianza es mas dificil.

Estimar la lealtad es més dificil.

Estimar la fuerza cultural es mas dificil.
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La dificultad no disminuye su importancia.
En muchos casos, la aumenta.

Las variables mas dificiles de medir suelen ser las que mas
probablemente sorprenderan a los observadores.

Por eso los grandes fracasos institucionales parecen a menudo
repentinos.

El deterioro llevaba afios produciéndose.

El Balance Invisible estaba cambiando antes de que los estados
financieros lo reflejaran.

Las instituciones mas fuertes

Las instituciones mas fuertes comprenden ambos balances.
Gestionan con cuidado la realidad financiera.

También gestionan con cuidado la realidad invisible.
Invierten en las personas.

Protegen la reputacion.

Conservan la memoria.

Cultivan la confianza.

Comprenden que la durabilidad depende de ambas formas de
contabilidad.

El balance visible explica el rendimiento actual.
El Balance Invisible influye en el rendimiento futuro.
Atender uno ignorando el otro crea desequilibrio.

Gestionar ambos crea resiliencia.
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Los balances personales

El principio va més alla de las organizaciones.
Las personas también poseen Balances Invisibles.
Caracter.

Credibilidad.

Relaciones.

Integridad.

Reputacion.

Se aplican las mismas reglas.

Los depositos se acumulan despacio.

Los retiros ocurren deprisa.

Cada accion modifica la cuenta.

Cada decision suma al lado del activo o al lado del pasivo.

La gente suele centrarse en los indicadores externos del éxito.

Cargos.

Ingresos.

Estatus.

El Balance Invisible hace una pregunta distinta:
¢Qué queda cuando el cargo desaparece?

La respuesta revela a menudo la verdadera fuerza.

La prueba del legado
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La prueba definitiva de una institucién no es el rendimiento
trimestral.

Es la continuidad.

¢Qué sobrevive?

¢Qué sigue mereciendo confianza?

¢Qué sigue siendo respetado?

¢Qué sigue teniendo sentido?

Estas preguntas pertenecen al Balance Invisible.

Una empresa puede tener beneficios extraordinarios y poca
lealtad.

Otra puede tener beneficios moderados y una confianza
extraordinaria.

Las trayectorias futuras de esas organizaciones pueden ser muy
distintas.

Porque los activos invisibles influyen en los resultados visibles.
No de inmediato.

Con el tiempo.

La demora hace dificil apreciarlos.

Su impacto hace imposible ignorarlos.

Reflexién final

El mundo mide lo que puede.

La sabiduria exige prestar atencion a lo que no puede medir.
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El Balance Invisible existe dentro de cada institucién, de cada
comunidad y de cada persona.

Registra valores que los sistemas contables no pueden captar del
todo.

Estos activos rara vez generan titulares.
Rara vez aparecen en los informes anuales.

Rara vez dominan el debate ptblico.

Sin embargo, a menudo determinan qué instituciones perduran y

cuales desaparecen.
Esa es la leccion del Balance Invisible.
Las cuentas visibles describen donde esta hoy una institucion.

Las cuentas invisibles a menudo determinan dénde estara
manana.

El capital financiero crea posibilidad.

El capital invisible crea durabilidad.

Y la durabilidad es la medida definitiva de la fuerza.
CAPITULO 10

Por qué la autoridad se ve, pero la influencia se gana

El liderazgo es uno de los temas mas discutidos en los negocios.

Se escriben libros sobre él.

Las universidades lo ensefan.

Las empresas lo buscan.

Los inversores lo evalaan.
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Sin embargo, a pesar de la atencion que recibe, el liderazgo sigue
siendo muy mal comprendido.

Mucha gente confunde liderazgo con autoridad.
Otros confunden liderazgo con popularidad.
Algunos confunden liderazgo con carisma.

La paradoja es que el liderazgo a menudo solo se hace visible
cuando la autoridad deja de ser necesaria.

Un cargo puede crear obediencia.
No puede crear compromiso.

Un puesto puede imponer atencion.
No puede imponer conviccion.

La diferencia entre estas realidades define la Paradoja del
Liderazgo.

La diferencia entre poder y liderazgo

El poder y el liderazgo aparecen juntos con frecuencia.
No son lo mismo.

El poder deriva del puesto.

El liderazgo deriva de la credibilidad.

El poder puede otorgarse.

El liderazgo hay que ganarselo.

El poder llega a través de los organigramas.

El liderazgo surge a través del comportamiento.
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Un directivo puede tener autoridad sobre un equipo.
Esa autoridad permite hacer cumplir las decisiones.

El liderazgo empieza cuando las personas eligen seguir incluso
cuando hacer cumplir ya no es necesario.

La distincion importa porque las organizaciones a menudo
promueven la autoridad esperando obtener liderazgo.

Los dos resultados no llegan juntos de forma automatica.
La ilusion del control

Las instituciones modernas funcionan a menudo bajo una
suposicion tranquilizadora.

El control crea resultados.

Hay verdad en esta observacion.
Los procesos importan.

Las normas importan.

La rendicion de cuentas importa.

Sin embargo, la dependencia excesiva del control termina
revelando una debilidad.

Un sistema que requiere supervision constante no puede crecer
indefinidamente.

Las organizaciones mas fuertes funcionan porque las personas
comprenden el proposito, no porque teman las consecuencias.

El control puede regular el comportamiento.

El liderazgo influye en las convicciones.
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La conviccion sobrevive cuando termina la supervision.

Por eso los lideres méas duraderos dedican menos tiempo a

aumentar el control y mas tiempo a aumentar la comprension.

La cuenta de la credibilidad

El liderazgo se parece a una cuenta financiera.
Cada accidn crea depositos o retiros.

Las promesas cumplidas crean depositos.

La coherencia crea depositos.

La competencia crea depositos.

La integridad crea depdsitos.

Los compromisos rotos crean retiros.

Las contradicciones crean retiros.

El oportunismo crea retiros.

La cuenta funciona sin pausa.

Quienes siguen evalan el comportamiento constantemente.
No de manera formal.

No de manera consciente.

Pero sin pausa.

Al final, la organizacion decide si confiar en el lider.
Y esa decision determina la influencia.

No la autoridad.

La influencia.
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Que vale mucho maés.

El peso de la visibilidad

El liderazgo crea visibilidad.

La visibilidad crea escrutinio.

Cada incoherencia se nota mas.

Cada debilidad se ve mas.

Cada decision tiene mas consecuencias.

Muchas personas desean el liderazgo porque imaginan sus
ventajas.

Pocas consideran sus obligaciones.

El lider se convierte en un punto de referencia.

La organizacion estudia sus reacciones.

Sus prioridades.

Sus decisiones.

Su comportamiento bajo presion.

La leccion es sencilla.

La gente rara vez se convierte en lo que los lideres dicen.
A menudo se convierte en lo que los lideres toleran.
Liderar en la incertidumbre

El liderazgo parece mas facil en la estabilidad.

Cualquiera puede parecer seguro cuando los resultados son
previsibles.
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El verdadero examen empieza en la incertidumbre.

La informacion se vuelve incompleta.

Las decisiones se vuelven dificiles.

Los resultados se vuelven inciertos.

En ese momento, el liderazgo pasa de la gestion al criterio.
El lider no puede eliminar la incertidumbre.

Puede reducir la confusion.

No puede garantizar el éxito.

Puede dar una direccion.

El valor del liderazgo, por lo tanto, no nace de tener respuestas
perfectas, sino de mantener la coherencia cuando las respuestas
no estan disponibles.

La organizacion toma ejemplo de esa coherencia.

La estabilidad empieza a extenderse.

La paradoja de la fuerza

Muchas personas asocian el liderazgo con el dominio.
La historia sugiere algo méas complejo.

Los lideres mas fuertes muestran a menudo contencion.
Escuchan.

Observan.

Se adaptan.
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Siguen siendo capaces de cambiar de opiniéon cuando cambian las
pruebas.

Este comportamiento a veces se interpreta como debilidad.
En realidad, a menudo refleja confianza en si mismo.

Los lideres débiles temen ser corregidos.

Los lideres fuertes buscan claridad.

La paradoja es que la fuerza auténtica rara vez necesita
demostrarse constantemente.

Se hace visible a través de la coherencia, no de la exhibicién.
Liderazgo e identidad

El liderazgo se vuelve fragil cuando la identidad depende por
completo del puesto.

Un cargo puede desaparecer.

Un rol puede cambiar.

Una empresa puede reestructurarse.

¢Qué queda?

La respuesta determina la durabilidad del liderazgo.

Las personas cuyo liderazgo depende solo de la autoridad formal
suelen tener dificultades cuando la pierden.

Las personas cuyo liderazgo deriva del caracter conservan la
influencia incluso cuando su puesto cambia.

La diferencia viene de la identidad.

El caracter sobrevive a los organigramas.
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Los cargos no.

La responsabilidad del ejemplo

Toda instituciéon ensena.

Incluso cuando no tiene intencién de hacerlo.

El lider es uno de los maestros mas importantes dentro del
sistema.

La gente observa las prioridades.

La gente observa las renuncias.

La gente observa las reacciones.

Con el tiempo, estas observaciones se convierten en cultura.
La cultura rara vez nace de los documentos oficiales.

La cultura nace de los ejemplos repetidos.

Por eso el liderazgo conlleva una responsabilidad mayor que la
autoridad.

La autoridad dirige el comportamiento.
El ejemplo da forma a las convicciones.

Las convicciones, al final, moldean el comportamiento mas a
fondo de lo que jamas podran hacerlo las instrucciones.

El legado invisible
La mayoria de los lideres se centra en los resultados visibles.
Ingresos.

Crecimiento.
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Rendimiento.

Expansion.

Todo eso es importante.

Sin embargo, todo lider deja otro legado.
Uno invisible.

Los hébitos cultivados.

Las normas establecidas.

La confianza generada.

La seguridad reforzada.

La cultura transmitida.

Estos elementos sobreviven mucho mas que los resultados
trimestrales.

Mucho después de que los informes se olviden, la cultura
permanece.

Y la cultura refleja a menudo la influencia acumulada de
decisiones de liderazgo tomadas anos antes.

Reflexién final

La Paradoja del Liderazgo es sencilla.
La autoridad se concede desde arriba.
El liderazgo se concede desde abajo.
La autoridad aparece de inmediato.

El liderazgo se acumula despacio.
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La autoridad puede forzar la accion.

El liderazgo inspira la accién voluntaria.

La autoridad depende del puesto.

El liderazgo depende de la confianza.

Las instituciones mas fuertes comprenden ambos.
Necesitan estructura.

Necesitan rendicion de cuentas.

Necesitan disciplina.

Pero también comprenden que la influencia duradera nace de la
credibilidad, la coherencia y el caracter.

Por eso los lideres de mas éxito persiguen algo mas profundo que
el control.

Persiguen la confianza.
Porque la confianza transforma la autoridad en influencia.

Y la influencia es la forma de liderazgo que sobrevive cuando el
cargo desaparece.

El poder puede imponer atencion.
El liderazgo se gana la conviccién.

Y la conviccion sigue siendo la fuerza mas poderosa que
un lider puede poseer.

CAPITULO 11

Por qué el futuro empieza a menudo como una amenaza para el
presente
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Toda institucion dice apoyar la innovacion.
Los directivos hablan de ella.

Los inversores la celebran.

Los gobiernos la subvencionan.

Las universidades la ensefian.

La innovacion se ha convertido en una de las palabras méas
admiradas de la sociedad moderna.

Sin embargo, la historia revela una contradicciéon incomoda.

Las mismas instituciones que elogian la innovaciéon a menudo se
resisten a ella.

No porque sean irracionales.
Porque la innovacion crea un dilema.

Todo sistema de éxito est4 disefiado para conservar lo que
funciona.

La innovacidon desafia ese sistema.

Cuanto mas éxito tiene la institucién, mas dificil suele volverse la
innovacion auténtica.

Este es el Dilema de la Innovacion.

El futuro es atractivo en teoria.

Es disruptivo en la practica.

Por qué el éxito crea vulnerabilidad
El fracaso genera curiosidad.

El éxito a menudo genera certeza.
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Una organizacion en dificultades busca alternativas sin descanso.
Una organizacioén de éxito se apega a los métodos existentes.

El apego es comprensible.

El sistema actual produjo resultados.

El sistema actual cre6 valor.

El sistema actual parece fiable.

El problema surge cuando la solucién de ayer se convierte en el
limite de mafnana.

El éxito anima a la repeticion.
La innovacion exige cuestionar la repeticion.

La tension entre estas dos fuerzas existe dentro de toda
institucion.

El mismo proceso que cre6 la fuerza puede terminar creando
rigidez.

La comodidad de los métodos probados

Las organizaciones prefieren de forma natural los enfoques
probados.

Los presupuestos favorecen la previsibilidad.
Los inversores prefieren la estabilidad.
Los directivos prefieren resultados medibles.

El resultado es un entorno en el que las mejoras graduales se
aprueban con mas facilidad que las ideas transformadoras.

La mejora gradual parece responsable.
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La innovacion radical parece incierta.
La ironia es llamativa.

La mayoria de las grandes innovaciones parecen, al principio,
irresponsables.

No porque estén equivocadas.
Porque les falta la prueba.
La prueba llega después.

La innovacion exige creer antes de que la evidencia se vuelva
obvia.

La mayoria de las instituciones estan optimizadas para el proceso
contrario.

El problema de la l6gica interna

Toda organizacion de éxito desarrolla una logica interna.

Esa logica explica por qué se toman las decisiones.

Por qué se asignan los recursos.

Por qué existen las prioridades.

El sistema se vuelve cada vez mas sofisticado.

Al final la instituciéon mira la realidad a través de su propio marco.
En ese punto la innovacién encuentra resistencia.

No necesariamente porque la gente se oponga al progreso.

Porque la idea nueva no encaja en la ldgica existente.

La propuesta parece extrana.
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La oportunidad parece insignificante.
La amenaza parece manejable.
La historia demuestra una y otra vez el mismo patron.

Las mayores rupturas suelen parecer pequenas cuando aparecen
por primera vez.

Su importancia solo se hace visible después.
El valor de canibalizarse

Una de las formas maés dificiles de liderazgo consiste en sustituir
algo que todavia funciona.

La logica parece irracional.

¢Por qué debilitar un producto rentable?
¢Por qué sustituir un modelo de éxito?
¢Por qué desafiar un sistema probado?
Porque tarde o temprano otro lo hara.

Las organizaciones que mas tiempo sobreviven muestran a
menudo una caracteristica notable.

Estan dispuestas a competir consigo mismas antes de que los
competidores las obliguen.

Esto requiere confianza.
Requiere paciencia.

Requiere la capacidad de sacrificar la comodidad a corto plazo a
cambio de la relevancia a largo plazo.

Pocas instituciones poseen esta disciplina de forma constante.
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El lado humano de la innovacion
La innovacion no es solo una cuestion de tecnologia.
Es una cuestion de psicologia.

Las personas construyen carreras en torno a los sistemas
existentes.

Las personas desarrollan su experiencia en torno a los sistemas
existentes.

Las personas encuentran su estatus dentro de los sistemas
existentes.

La innovacion amenaza las tres cosas.
Por eso la resistencia se vuelve personal.

Lo que parece una discusion sobre tecnologia es a menudo una
discusion sobre identidad.

La propuesta cambia.

La reaccion emocional sigue siendo la de siempre.
La incertidumbre crea incomodidad.

La organizacion busca seguridad.

El reto del liderazgo es reconocer esta dinamica antes de que se
convierta en paralisis.

El mito del genio

La cultura popular presenta la innovacion como obra de
individuos extraordinarios.

A veces es cierto.
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Maés a menudo la innovacién nace de los entornos.
Curiosidad.

Experimentacion.

Tolerancia al fracaso.

Diversidad intelectual.

Estas condiciones importan mas que la mitologia.

La institucién que fomenta la observacion suele descubrir antes las
oportunidades.

La institucidn que castiga la desviacion con frecuencia las pierde.
El gran avance parece repentino.

Sus cimientos se pusieron anos antes.

La innovacion puede llegar a través de una persona.
Sobrevive a través de una cultura.

La lenta visibilidad del cambio

La mayoria de las innovaciones son invisibles al principio.
Parecen pequenas.

Sin importancia.

Marginales.

El sistema existente sigue funcionando con eficacia.

La presion para ignorar la novedad sigue siendo fuerte.
Después el proceso se acelera.

Lo que parecia insignificante se vuelve transformador.
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La instituciéon descubre demasiado tarde que estaba observando
una tendencia y no una excepcion.

Esto explica por qué el momento importa tanto.

El reto es reconocer la importancia antes de que el consenso la
confirme.

Esperar la certeza a menudo significa llegar después de la
oportunidad.

Mas alla de la tecnologia

La innovacion va mas alla de los productos y de la tecnologia.
Las instituciones innovan a través de la cultura.

El liderazgo.

Las relaciones.

La comunicacion.

La estrategia.

El significado.

Algunas de las innovaciones mas poderosas consisten en ver de
otra manera realidades conocidas.

Una perspectiva nueva puede tener més impacto que una maquina
nueva.

Una interpretacion nueva puede crear mas valor que un proceso
nuevo.

La innovacion empieza alli donde la observacion desafia la
suposicion.

El dilema
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El dilema en si nunca desaparece.

Toda institucién debe elegir una y otra vez.

Eficiencia o exploracion.

Certeza o experimentacion.

Proteccién o adaptacion.

Ninguno de los dos lados puede dominar por completo.
Demasiada estabilidad crea estancamiento.

Demasiada ruptura crea caos.

El reto consiste en mantener el equilibrio.

Conservar la identidad y, al mismo tiempo, favorecer la evolucion.
Proteger las fortalezas sin quedar prisionero de ellas.
Este equilibrio define a las organizaciones que perduran.
Reflexion final

La innovacion no es enemiga de la continuidad.

La innovacion es la poéliza de seguro de la continuidad.
Su proposito no es destruir los sistemas de éxito.

Su proposito es impedir que los sistemas de éxito se vuelvan
obsoletos.

El futuro rara vez llega con permiso.
Rara vez espera el consenso.
Rara vez respeta las jerarquias establecidas.

Simplemente aparece.
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Las organizaciones que prosperan no son necesariamente las que
tienen mas recursos.

A menudo son las méas dispuestas a observar la realidad antes de
que la realidad se vuelva obvia.

Esa es la leccion de El dilema de la innovacion.
La mayor amenaza para el éxito no es el fracaso.

Es la creencia de que el éxito de ayer garantiza la relevancia de
mafiana.

La innovacion desafia la comodidad.

La comodidad protege el presente.

La innovacion protege el futuro.
CAPITULO 12

Por qué las personas excepcionales son faciles de admirar y
dificiles de dirigir

Toda organizacion afirma valorar el talento.
Los informes anuales celebran el talento.
Los ejecutivos hablan del talento.

Los inversores buscan talento.

Los reclutadores compiten por el talento.

La economia moderna presenta a menudo el talento como la
ventaja competitiva definitiva.

Y sin embargo hay una paradoja.
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Las mismas instituciones que persiguen a las personas
excepcionales a menudo se sienten incomodas cuando llegan.

El talento se admira de lejos.

De cerca, el talento puede resultar perturbador.
Esta contradiccion define la paradoja del talento.
Las organizaciones desean la originalidad.

A menudo prefieren la previsibilidad.

El problema es que el talento verdadero rara vez llega en forma
previsible.

Talento y conformismo

La mayoria de los sistemas estan disefiados para la coherencia.
Los procesos existen para crear fiabilidad.

Las reglas existen para reducir la incertidumbre.

Las estructuras existen para coordinar el esfuerzo.

Son objetivos razonables.

El talento introduce una complicacion.

Las personas excepcionalmente capaces suelen ver las cosas de
otra manera.

Notan patrones que otros pasan por alto.
Cuestionan suposiciones que otros aceptan.
Desafian procedimientos que otros siguen de forma automatica.

Las mismas caracteristicas que las hacen valiosas pueden hacerlas
incomodas para los sistemas establecidos.
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La institucion se enfrenta a una eleccion.
Proteger el conformismo.
O tolerar una tension productiva.

La historia sugiere que las organizaciones capaces de gestionar
esta tension se vuelven mas fuertes.

Las que no son capaces de gestionarla a menudo pierden
precisamente a las personas que mas valoran.

La diferencia entre habilidad y talento
Habilidad y talento no son lo mismo.

La habilidad se puede ensefiar.

El talento suele empezar como inclinacion.
La habilidad mejora el rendimiento.

El talento cambia la perspectiva.

Una persona habil ejecuta con eficacia.

Una persona con talento a menudo ve posibilidades invisibles para
los demas.

Ambas son valiosas.

El error se produce cuando las organizaciones las tratan como
intercambiables.

La habilidad fortalece los sistemas.
El talento amplia los sistemas.
La primera mejora la eficiencia.

El segundo crea evolucion.
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Las organizaciones sostenibles necesitan ambos.
Por qué el talento crea friccion

El talento genera friccion porque desafia las suposiciones
existentes.

Quien hace preguntas dificiles ralentiza las reuniones.
Quien examina las practicas aceptadas crea incomodidad.

Quien propone enfoques alternativos introduce incertidumbre.

Desde una perspectiva de corto plazo, la fricciéon parece negativa.

Desde una perspectiva de largo plazo, la friccion a menudo impide

el estancamiento.
La innovacidn rara vez nace del acuerdo total.

La mejora rara vez nace de la repeticion incuestionada.

Algunas de las contribuciones més valiosas parecen, al principio,

inoportunas.
La institucidn ve resistencia.
La historia reconoce después la intuicion.

El miedo a la diferencia

Las organizaciones subestiman con frecuencia cuanto prefieren los

seres humanos lo familiar.
La diferencia atrae la atencion.
La atencién crea incertidumbre.

La incertidumbre crea cautela.
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Por eso, las personas que piensan de otra manera se enfrentan a
menudo a un reto singular.

Su mayor fortaleza se convierte en su mayor obstaculo.
Se las nota.

Se las recuerda.

Se habla de ellas.

No siempre porque estén equivocadas.

A menudo porque son inusuales.

El sistema evalta por instinto si la diferencia representa un valor o
una amenaza.

La respuesta decide si el talento florece o desaparece.
El coste de perder talento

Perder personas con talento produce consecuencias dificiles de
cuantificar.

Una vacante se puede cubrir.
Un puesto se puede sustituir.
Un cargo se puede reasignar.
Una perspectiva es mas dificil de sustituir.

La salida de una persona con talento a menudo se lleva
posibilidades todavia no realizadas.

Ideas todavia no exploradas.
Conexiones todavia no creadas.

Soluciones todavia no descubiertas.
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La contabilidad tradicional rara vez registra estas pérdidas.
Y sin embargo las instituciones las sufren.

El Balance Invisible cambia.

La organizacion tiene la misma estructura.

Su potencial se vuelve mas pequeno.

El problema del reconocimiento

Muchas organizaciones dan por hecho que la retribucion es
reconocimiento suficiente.

La retribucion importa.
El reconocimiento es otra cosa.

Las personas con talento suelen buscar algo més alla de la
recompensa econdmica.

Proposito.

Respeto.

Oportunidad.

Sentido.

La posibilidad de contribuir.

Cuando estas condiciones desaparecen, el dinero por si solo rara
vez resuelve el problema.

La institucidon empieza a tratar el talento como un recurso.
La persona espera ser tratada como alguien que contribuye.

La distancia crece.
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Al final la separacion se vuelve probable.

No porque el talento haya rechazado a la organizacion.
Porque la relacion perdi6 su sentido.

Crear un entorno para el talento

El talento no florece solo con el control.

Necesita espacio.

Espacio para la curiosidad.

Espacio para las preguntas.

Espacio para la experimentacion.

Esto no elimina las exigencias.

Equilibra las exigencias con la exploracion.

El objetivo no es la ausencia de disciplina.

El objetivo es la ausencia de restricciones innecesarias.
Las culturas mas fuertes logran este equilibrio.

Mantienen la responsabilidad y, al mismo tiempo, fomentan la
originalidad.

Conservan la estructura sin asfixiar la iniciativa.
Estos entornos son raros.

También son extraordinariamente poderosos.
La responsabilidad del liderazgo

El liderazgo tiene una responsabilidad especial hacia el talento.
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Los lideres deciden si las personas excepcionales se convierten en
activos o en problemas.

La decision depende a menudo menos de la persona con talento y
mas del entorno que la rodea.

Un lider con miedo puede ver el talento como competencia.
Un lider seguro ve el talento como amplificacion.

El primero protege su posicion.

El segundo fortalece la institucion.

La diferencia es profunda.

Las organizaciones rara vez se elevan por encima de los limites de
su filosofia de liderazgo.

Talento y legado

Toda institucién que perdura se enfrenta tarde o temprano a una
pregunta fundamental:

¢Estamos creando seguidores?

¢0 estamos creando a los lideres del futuro?

La respuesta influye en el legado.

El talento no deberia limitarse a mejorar el rendimiento actual.
El talento deberia aumentar la capacidad futura.

Las instituciones maés fuertes ven a las personas con talento como
inversiones y no como herramientas.

Entienden que el proposito de desarrollar el talento no es solo la
productividad inmediata.
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Es la continuidad.

La transmision del conocimiento.
La ampliacion de lo posible.

La creacion de la fuerza futura.
Reflexion final

La paradoja del talento es sencilla.

Las organizaciones necesitan personas excepcionales para
evolucionar.

Las personas excepcionales desafian inevitablemente los sistemas
existentes.

Las mismas caracteristicas que crean valor a menudo crean
incomodidad.

El reto no es eliminar esa tension.

El reto es gestionarla con sabiduria.

El talento no debe ser adorado.

Tampoco debe ser limitado sin necesidad.
Debe ser comprendido.

Cultivado.

Puesto a prueba.

Desarrollado.

Porque toda institucion llega tarde o temprano a un punto en el
que los procesos solos no bastan.

En ese momento, las personas marcan la diferencia.
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Y entre las personas, el talento sigue siendo una de las fuerzas mas
poderosas que existen.

Los sistemas crean coherencia.
El talento crea posibilidad.

El futuro pertenece a las instituciones capaces de
proteger ambos.

REFLEXION DE CIERRE

Mas alla de Wall Street

Toda institucién nace con un propdsito.
Algunas lo recuerdan.

Algunas lo olvidan.

La historia de las organizaciones es a menudo la historia de esa
eleccion.

Con el tiempo, las estructuras se vuelven méas grandes que las
intenciones que las crearon.

Los procesos se vuelven mas grandes que las personas.
Los informes se vuelven més grandes que la memoria.
Las métricas se vuelven més grandes que el sentido.

Es en ese momento cuando las organizaciones corren su mayor
riesgo.

No la competencia.
No la tecnologia.

No los ciclos econémicos.
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La amnesia.
La incapacidad de recordar por qué existen.
Este manuscrito nunca ha sido un argumento contra las finanzas.

Las finanzas siguen siendo uno de los instrumentos mas poderosos
de la humanidad para la coordinacion, la inversion, el crecimiento
y el desarrollo.

El problema nunca ha sido el dinero.

El problema siempre ha sido la reduccion.

La creencia de que lo que se puede medir es lo tinico que importa.
La creencia de que valor y precio son idénticos.

La creencia de que un balance describe una institucion en su
totalidad.

No es asi.

Detras de cada nimero hay una decision.
Detras de cada decision hay una creencia.
Detréas de cada creencia hay un ser humano.

Y detras de cada institucion que perdura hay algo que no se puede
capturar por completo en una hoja de calculo.

No son alternativas al capital.
Son el entorno en el que el capital opera.
La Saga de Wall Street llega, por tanto, a una conclusion sencilla.

Las instituciones més fuertes no son las que maximizan una sola
métrica.
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Son las que conservan la coherencia a lo largo del tiempo.
Saben adaptarse sin perder la identidad.

Saben crecer sin perder el propdsito.

Saben medir el rendimiento sin perder de vista el sentido.

El futuro no pertenecera ni a los idealistas puros ni a los técnicos
puros.

Pertenecera a quienes sean capaces de unir los nimeros con el
comportamiento, el capital con la confianza y la estrategia con la
memoria.

Porque los mercados, al final, siguen siendo creaciones humanas.

Y toda creacion humana esta moldeada por fuerzas mas grandes
que la sola contabilidad.

El capital construye estructuras.

El sentido las mantiene vivas.

Esa es la leccion final de esta Saga.

No que las finanzas estén equivocadas.

Sino que las finanzas se vuelven més fuertes cuando reconocen lo
que no pueden medir por completo.

No todo lo que tiene valor se puede contar.
Y no todo lo que se puede contar llega a tener valor.

La distancia entre esas dos observaciones es donde vive La Saga de
Wall Street.

CAPITULO 13
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Por qué la memoria sobrevive donde las transacciones
desaparecen

La confianza es una de las palabras peor entendidas en los
negocios.

La mayoria de la gente asocia la confianza con la certeza.
Mi experiencia me enseno lo contrario.

La confianza empieza donde termina la certeza.

Si hay certeza, la confianza se vuelve innecesaria.

Los contratos sustituyen a la confianza.

Las garantias sustituyen a la confianza.

Los avales sustituyen a la confianza.

La verdadera prueba aparece cuando no existe ninguna de esas
protecciones.

Solo entonces descubrimos si hay confianza.

La historia que hay detras de esta leccion empez6 en Rumania.
La abogada

Una tarde recibi una llamada de teléfono de una abogada.

Hablaba varios idiomas y me pregunto si queria pasar por su
despacho.

Acepté.
Cuando entré en el edificio, algo me llamé enseguida la atencion.
El despacho lo compartia con otras tres mujeres.

No por necesidad.
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Porque la eficiencia importaba.

Mas tarde descubriria algo que admiraba de la sociedad rumana.

Ahorrar no era solo un comportamiento econémico.
Era un principio cultural.

La gente acumulaba reservas.

La gente se preparaba para la incertidumbre.

La gente protegia el futuro.

Esas observaciones me interesaban mas que las cuestiones legales.

Durante anos habia aprendido que la cultura explica a menudo lo

que los nimeros no pueden explicar.
Transilvania

Las conversaciones eran faciles.
Naturales.

Sin esfuerzo.

Era una madre soltera con un hijo adulto.

Yo era un ejecutivo italiano que vivia dentro de una cultura
extranjera que todavia intentaba comprender.

Una noche insistio6 en llevarme a casa en coche.
A mitad de camino su coche se paro.
Estabamos rodeados de bosques.

En lo mas profundo de Transilvania.

Una zona famosa por los 0sos.
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Mientras yo evaluaba la situacion, ella se echo a reir.
Luego dijo:

«Imaginate que un oso llamara a la ventanilla porque quiere estar
conmigo»

Todavia recuerdo la risa.

No por la broma.

Por la ausencia de miedo.

Hay personas que llevan la ansiedad a cada situacion.

Otras llevan la vida.

Ella pertenecia a la segunda categoria.

El cajon

Unos dias después se dio cuenta de que yo estaba preocupado.
En aquella época tenia problemas econémicos.

Nada dramatico.

Solo una de las innumerables presiones que acompanan la vida de
los negocios.

No le habia pedido ayuda.

No le habia pedido dinero.

No le habia explicado los detalles.
Abrid un cajon.

Dentro habia cuarenta mil euros.

Luego me hizo una pregunta sencilla.
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«¢Cuénto necesitas?»
Recuerdo otra frase con més claridad todavia.
Se rio y dijo:

«Normalmente son las mujeres rumanas las que cogen dinero de
los hombres italianos»

«T quiza seas uno de los pocos italianos que cogen dinero de una
mujer rumana»

La broma se me quedo6 grabada.

El gesto, todavia mas.

Le pedi solo dos mil euros.

No porque no hubiera mas.

Porque mas no hacia falta.

En ese momento descubri algo importante.
La confianza no se mide por lo que se da.

La confianza se mide por lo que se ofrece.

Los cuarenta mil euros no eran lo importante.
Lo importante era el cajon abierto.

La pregunta sin respuesta

Durante los seis meses siguientes la vida continué.
Nos entendiamos bien.

Nos reiamos juntos.

Pasabamos tiempo juntos.
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Y sin embargo habia algo que nunca resolvi dentro de mi.
Una incertidumbre.
Una incertidumbre permanente.

A menudo sentia que, si me iba, podia llegar otro.

Si me alejaba, otra persona podia ocupar mi lugar de inmediato.

Si el miedo era racional ya no importa.

Lo que importa es que existia.

La gente confunde a menudo la confianza con la seguridad.
No son lo mismo.

La confianza es una decision.

La seguridad es una garantia.

Yo confié.

Nunca estuve del todo seguro.

Y quiza sea precisamente por eso por lo que hoy recuerdo esta
historia.

El intento de devolverlo

Seis meses después me fui de Rumania.
Antes de irme, intenté devolverle el dinero.
Después lo intenté otra vez.

Y otra.

Al final dejé de contar.

Para mi era una deuda.
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Para ella era algo completamente distinto.

Por fin, después de otro intento de devolvérselo, sonri6 y se nego.

Luego dijo:
«Este es mi recuerdo»

«Y nunca me olvidaras»

En aquel momento me tomé esas palabras a la ligera.

Veinte anos después sé que tenia razon.

Veinte aiios

Han pasado veinte afios.
Cambiaron los paises.

Cambiaron las empresas.
Cambiaron las responsabilidades.
Los proyectos llegaron y se fueron.
Olvidé cientos de reuniones.
Miles de correos electronicos.
Innumerables informes.

Pero ella se quedo.

No por el romance.

No por el dinero.

No por la nostalgia.

Porque me ensefi6 algo sobre la confianza.
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Los dos mil euros desaparecieron de la memoria hace mucho
tiempo.

El gesto nunca.

Durante afos crei que me habia prestado dinero.

Solo mas tarde lo entendi.

No me habia dado dinero.

Me habia dado confianza.

Y la confianza obedece a otras reglas contables.

Las transacciones financieras se cierran.

La confianza queda abierta.

Perder para ganar

Habia otra leccion escondida dentro de aquella experiencia.
Una que me acompaiaria toda la vida.

Para ganar ciertas cosas, primero hay que estar dispuesto a perder.
No perder dinero.

No perder una discusion.

Perder el control.

Perder la certeza.

Perder la ilusion de que todo resultado se puede gestionar.
Los negocios premian el control.

Las relaciones humanas no siempre siguen la misma légica.

La necesidad de ganar crea a menudo distancia.
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La disposicion a perder a veces crea conexion.
Esa paradoja se qued6 conmigo.

No solo en las relaciones personales.
También en los negocios.

Alo largo de mi carrera dejé muchas veces que otros creyeran que
habian ganado.

El resultado importaba mas que el reconocimiento.
El desenlace importaba més que el aplauso.

El ego es caro.

Los resultados salen més baratos.

Nunca cambié ese enfoque.

Y nunca me arrepenti.

El verdadero balance

Anos después me di cuenta de que aquel episodio tenia muy poco
que ver con el dinero.

La verdadera transaccion era invisible.

Se habia intercambiado confianza.

Se habia creado memoria.

Una relacion habia producido una leccion.

La mayoria de los balances registran activos, pasivos, ganancias y
pérdidas.

Ninguno registra momentos como estos.
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Y sin embargo momentos como estos influyen en vidas enteras.

Algunas personas dejan asientos en los sistemas contables.
Otras dejan asientos en la memoria.

Los primeros acaban desapareciendo.

Los segundos se convierten en parte de lo que somos.
Reflexion final

El mundo trata la confianza como un tema sentimental.
Yo no.

La considero una infraestructura.

Una infraestructura invisible.

De esas que nadie nota hasta que desaparecen.

Veinte afnos después recuerdo un cajon.

Cuarenta mil euros.

Dos mil aceptados.

Innumerables intentos de devolverlos.

Y una frase.

«Este es mi recuerdo»

«Y nunca me olvidaras»

Tenia razon.

Nunca la olvidé.

Y quiza esa sea la definicion maés sencilla de confianza que he
encontrado nunca:
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El dinero sale de las cuentas.

La confianza queda en la memoria.

Y la memoria es el tinico balance que nunca se cierra.
DECLARACION FINAL

Esta obra no es una prediccion.

No es una acusacion.

No es una recomendacion de inversion.

No es una critica a una empresa.

Es un estudio de la continuidad.

Un estudio del comportamiento humano.

Un estudio de las instituciones y de las fuerzas invisibles que
deciden si perduran.

El proposito de este manuscrito no es obtener acuerdo.
El proposito es invitar a observar.

A mirar debajo de los nameros.

A mirar debajo de las apariencias.

A mirar debajo de los relatos.

Y a hacerse una pregunta sencilla:

¢Qué queda cuando el ruido desaparece?

La respuesta a esa pregunta es distinta para cada persona y para
cada institucion.

Y sin embargo la bisqueda en si sigue valiendo la pena.
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Porque las civilizaciones no se construyen solo con capital.
Se construyen con confianza.

Las organizaciones no se sostienen solo con ingresos.

Se sostienen con relaciones.

Y los legados no se crean solo con el éxito.

Se crean con el sentido.

P.D.

gillettenarrative.com nunca participara en rumores sobre ninguna
empresa. No es su estilo, y nunca comerciara con informaciéon
confidencial ni con secretos empresariales.

El autor recibi6 buenas ensefianzas, y su colega de hace dos mil
afos las confirm6: la Palabra se mueve solo para transmitir
emocion y revelar la verdad del comportamiento humano, nunca
para bajar al barro de la especulacion de mercado o de los chismes
industriales.

La lealtad al c6digo de honor y el respeto por el propio linaje
siguen siendo permanentes y no negociables.

El silencio del Propietario protege lo que ningan algoritmo podra
comprar jamas.

Ferdinando Frega

Nando el Escriba

Fundador, Gillettenarrative

No vendemos libros. Construimos relaciones.

El capital se cuenta. El sentido se hereda.
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Ferdinando Frega
Nando el Escriba
La Saga de Wall Street
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