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APERTURA

PROLOGO

La pregunta que llega demasiado tarde

1 Elhombre que lo tenia todo

Llamémosle Andrés. El nombre es lo de menos. Lo he encontrado
muchas veces, con distintos apellidos, en distintas industrias y en distin-
tas décadas. Lo que voy a contar de él es la composicién de muchas histo-
rias que, vistas de cerca, resultan ser la misma historia.

Andrés tardé veinticinco afios en construir una empresa de distribu-
cién que, cuando comienza este relato, empleaba a seiscientas personas,
operaba con margenes que sus competidores envidiaban y era citada en
su regién como ejemplo de lo que la disciplina puede lograr. Habia for-
mado, ademas, un patrimonio familiar respetable: inmuebles comercia-
les con inquilinos de calidad, una cartera de inversiones administrada
por una institucién de prestigio y participaciones minoritarias en los
negocios de dos o tres amigos de confianza. Era consejero de una cimara
empresarial. Lo invitaban a hablar en foros. Sus opiniones sobre la eco-
nomia se publicaban y se comentaban. Tenia un hijo que llevaba seis
afios en la empresa y al que todos, empezando por el propio Andrés, con-
sideraban su sucesor natural.

En dieciocho meses, casi todo eso cambid de naturaleza.

El primer golpe vino de su proveedor principal, que decidi6 vender
directamente al cliente final. No fue una traicién ni una sorpresa abso-
luta: la tecnologia lo permitia desde hacia afos y el proveedor simple-
mente hizo lo que su propia légica le dictaba. Pero la distribuidora de



Andrés perdi6 en dos trimestres cerca de la mitad de su volumen. Lo que
durante dos décadas habia sido una ventaja (la relacién privilegiada con
ese proveedor) resultd ser, mirado con honestidad, una dependencia.

El segundo golpe llegd por el lado financiero. Las condiciones de cré-
dito se endurecieron justo cuando la empresa necesitaba financiar su
reconversion. Los bancos que durante afios habian competido por pres-
tarle renovaron sus lineas a plazos mds cortos, con tasas mds altas y
garantias adicionales. Andrés descubri6 que la confianza que creia haber
construido con ellos era, en buena medida, confianza en las condiciones
del mercado.

El tercer golpe lo encontré en su patrimonio. La cartera, que le habian
presentado durante afios como diversificada en seis clases de activos,
cay6 casi al mismo tiempo en casi todas ellas. Cuando pidié una explica-
cidn, el asesor le dio una respuesta técnicamente impecable: en momen-
tos de estrés, las correlaciones entre activos aumentan. La explicacién
era correcta y no servia de nada. Andrés entendié algo que nadie le habia
dicho con claridad: habia comprado diversidad de instrumentos, no
diversidad de comportamientos.

El cuarto golpe fue el mds intimo. Cuando Andrés tuvo que dedicar su
atencién a los bancos y al proveedor, su hijo quedé a cargo de las decisio-
nes operativas. Era competente, trabajador y leal. Pero frente a cada
decisién que no estaba en ningin manual, volvia a la oficina de su padre
con la misma pregunta: «;Qué harias ta?». Andrés comprendié que le
habia ensenado qué hacer, pero no cémo pensar. Le habia transmitido
una empresa, no un criterio.

El quinto golpe fue casi imperceptible y, por eso mismo, el mas revela-
dor. Las invitaciones a foros empezaron a escasear. Las llamadas de
periodistas dejaron de llegar. Algunos de los que antes le pedian opinién
ahora la pedian a otros. Andrés descubrié que lo habian invitado durante
afios por el cargo que ocupaba, no por lo que tenia que decir. Su voz

publica habia sido, en gran medida, un reflejo de su posicién.



Conviene insistir en algo antes de seguir: Andrés no habia hecho nada
incompetente. Ese es precisamente el punto. Ejecutd bien durante vein-
ticinco afios. Contratd asesores serios. Diversificé como le recomenda-
ron. Formo a su hijo en la operacién. Cultivo relaciones. Participd en la
vida ptblica de su comunidad. Si alguien hubiera auditado cualquiera de
sus decisiones por separado, la habria aprobado.

Lo que Andrés no habia hecho era preguntarse, mientras todo funcio-
naba, qué parte de lo que funcionaba le pertenecia.

En las muchas versiones que he escuchado de esta historia, siempre
hay un momento en que la pregunta aparece formulada casi con las mis-
mas palabras. A veces se dice en voz alta en una sala de consejo; a veces se
escribe de madrugada en una libreta; a veces se confiesa a un amigo en
una sobremesa que se alarga. La pregunta es esta:

¢Qué parte de todo esto era realmente mia?

r2 Lapregunta que hacemos despuésy que deberiamos hacer
antes

La pregunta de Andrés es antigua, pero casi siempre llega en el peor
momento posible.

La hacemos después de una pérdida. Después de que el mercado se
dio la vuelta, de que el cargo termind, de que el producto dejé de ven-
derse, de que el socio se fue o de que la plataforma cambi6 sus reglas. La
hacemos cuando las opciones ya se cerraron, cuando el margen de
maniobra se redujo y cuando el miedo ocupa el espacio que deberia ocu-
par el juicio. La respondemos, en consecuencia, bajo la peor de las condi-
ciones: con prisa, con dolor y con la tentacién de proteger el ego en lugar
de comprender la realidad.

Aqui aparece una paradoja que atraviesa todo este libro. El momento
en que la pregunta es mas util es precisamente el momento en que
parece innecesaria. Cuando todo funciona, preguntarse qué quedaria si
dejara de funcionar suena a pesimismo, a pérdida de tiempo o a falta de



confianza. El éxito anestesia la pregunta. Lo hace por un mecanismo
muy sencillo: los resultados favorables confirman, y la confirmacién
oculta la fuente. Si los nimeros son buenos, la conclusién natural es que
la estrategia es buena, que el equipo es bueno y que el criterio es bueno.
Rara vez se considera la posibilidad de que los nimeros sean buenos por-
que las condiciones lo son.

La pregunta no pertenece a una sola clase de persona. La hace el eje-
cutivo que deja un cargo y descubre que su agenda se vacia en semanas.
La hace el creador cuya audiencia se evapora cuando la plataforma modi-
fica su algoritmo. La hace el fundador cuya empresa no sabe decidir
cuando él se ausenta. La hace la familia que hereda un patrimonio y, en
una generacion, lo convierte en una coleccion de activos que nadie sabe
gobernar. La hace el inversionista que confundié durante una década un
mercado alcista con su propia habilidad.

En todos esos casos la pregunta es la misma, y en todos llega tarde.

Este libro es, ante todo, un intento de adelantarla en el tiempo. De
convertir una pregunta que solemos hacernos en la crisis en una disci-
plina que se practica en la calma. De sustituir el ajuste de cuentas por el
disefio.

r3 Por qué este libro no trata de como conseguir mas

Los estantes de cualquier libreria estdn llenos de libros sobre cémo cre-
cer: como vender mas, invertir mejor, ganar visibilidad, construir una
marca personal, escalar una empresa, ser mis productivo. Muchos de
ellos son ttiles y algunos son excelentes. No tengo nada en contra de
ellos. Pero casi todos operan en la misma capa: la de lo visible, la de la
tactica, la de los resultados.

Este libro opera una capa mas abajo.

No lo hace por desdén hacia los resultados. Los resultados importan, y
un sistema que no los produce no sobrevive el tiempo suficiente para que
su arquitectura tenga alguna relevancia. Lo hace por tres razones mas

precisas.



La primera es que el conocimiento tactico tiene una vida media muy
corta. La técnica de ventas que funciona hoy deja de funcionar cuando
todos la adoptan. El canal que hoy ofrece alcance gratuito mafiana cobra
por él. La clase de activos que domind la década pasada rara vez domina
la siguiente. La arquitectura, en cambio, envejece mucho mas despacio:
la manera en que una persona interpreta la realidad, formula una tesis o
disefla un protocolo para decidir bajo presién sigue siendo valiosa
cuando todas las tacticas que aprendid se han vuelto obsoletas.

La segunda es que «mds» no es un criterio de disefio. ;Mas qué?
¢Hacia donde? ;A costa de qué? Un sistema optimizado para obtener mas
en las condiciones actuales puede ser, precisamente por eso, el sistema
peor preparado para cualquier otra condicién. La eficiencia maxima
suele exigir eliminar holguras, y las holguras son exactamente lo que
permite sobrevivir cuando el entorno cambia. Andrés tenia una empresa
extraordinariamente eficiente para un mundo en el que su proveedor
necesitaba intermediarios.

La tercera es que el crecimiento sin arquitectura no compone: se acu-
mula. Y lo que solamente se acumula puede dispersarse con la misma
facilidad con que se junté. Lo que compone es otra cosa: la capacidad de
volver a producir resultados, cada vez con mejor criterio, bajo condicio-
nes distintas. Esa capacidad es el verdadero objeto de este libro.

r4 Eldesplazamiento central

Si tuviera que resumir el propdsito de las paginas que siguen en un solo
movimiento, seria este: pasar de la pregunta «;cémo consigo mas?» ala
pregunta «;qué debo construir para conservar la capacidad de crear
valor cuando el mundo cambie?».

El desplazamiento parece sutil, pero modifica casi todo.

Modifica el criterio de éxito. Deja de bastar con que algo funcione.
Hay que preguntar por qué funciona y si seguiria funcionando sin las
condiciones que hoy lo favorecen.



Modifica lo que se mide. Ademas de ingresos, rendimientos o audien-
cia, empieza a importar la calidad del criterio, la coherencia entre lo que
se dice y lo que se decide, la profundidad de la confianza acumulada y la
capacidad de actuar cuando otros no pueden.

Modifica lo que se protege. Los activos siguen importando, pero lo
primero que se protege es la arquitectura que los produce. Un activo per-
dido puede reconstruirse; un criterio degradado contamina cada deci-
sién posterior.

Modifica la relacion con la adversidad. La crisis deja de ser solamente
una amenaza que hay que soportar y se convierte también en una fuente
de informacién, una prueba y, para un sistema bien construido, una
oportunidad de fortalecerse.

Modifica, por ultimo, la manera de pensar la sucesion. Ya no se trata
de qué se deja, sino de qué capacidad sobrevive a quien la construyd.

A la propiedad que este desplazamiento busca construir la llamaré
soberania. La palabra tiene resonancias politicas que conviene dejar de
lado desde ahora. Aqui no significa dominio sobre otros ni control sobre
el mundo exterior. Significa algo mds modesto y mas exigente: una
estructura interna lo bastante coherente para no depender del entorno
para saber quién se es, como se decide y qué se construye. El capitulo 5
desarrollard esta definicién con todo el rigor que merece. Por ahora basta
con retener su nucleo: ser soberano es conservar agencia cuando las con-
diciones externas dejan de cooperar.

ps Para quién es este libro

He escrito este libro pensando en varios lectores que, aunque ocupen
posiciones muy distintas, comparten una misma inquietud.

Estd escrito para el profesional con trayectoria que intuye que su
posicion habla por él mas de lo que él mismo habla, y que quiere cons-
truir una autoridad que no dependa del cargo que ocupa hoy.

Estd escrito para el fundador y el directivo cuya empresa funciona,

pero que no sabe con certeza si funcionaria sin él, o que sospecha que su
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organizacion ejecuta con eficacia una estrategia que nadie ha examinado
a fondo.

Estd escrito para la familia patrimonial que ha visto, en otras fami-
lias, como la segunda o la tercera generacién convierte una fortuna en
una coleccién de activos sin gobierno, y que quiere transmitir algo mas
que bienes.

Estd escrito para el creador, el consultor y el experto que ha cons-
truido una audiencia y empieza a notar que la audiencia, poco a poco, le
estd dictando lo que debe decir.

Esta escrito para el consejero, el inversionista y el asesor que necesita
un lenguaje preciso para distinguir, en las organizaciones y en las perso-
nas que evalda, la capacidad estructural de la suerte contextual.

Y estd escrito, con una advertencia, para quien esti empezando.
Buena parte del método de este libro consiste en excavar la experiencia
acumulada, y quien tiene poca experiencia tiene poco que excavar. Para
ese lector, el libro no serd todavia un instrumento de diagnéstico, sino un
mapa de lo que conviene observar mientras vive. Leido asi, puede aho-
rrarle una década de errores.

Este libro no esta escrito para quien busca una receta de siete pasos
para crecer rapido. No porque crecer rapido sea indeseable, sino porque
aqui no encontrara esa receta, y creo que tampoco la encontrard en nin-

guna parte en una forma que resista el siguiente cambio de condiciones.

6 Una promesay una advertencia

Empiezo por la advertencia, porque es la parte que suele omitirse.

Este libro no hard su vida mas cémoda. Le pedird examinar decisiones
que preferiria no volver a mirar. Le mostrard que entre lo que su organi-
zacion declara y lo que su organizacion hace existen distancias que llevan
afios sin nombre. Puede revelarle que la tesis que de verdad gobierna sus
decisiones no es la que usted cree sostener. Puede llevarle a concluir que
una parte de su éxito dependia de las condiciones bastante mas de lo que

su autoestima estaba dispuesta a admitir. Y le pedira, en varios momen-
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tos, renunciar a oportunidades que su instinto de optimizacién querria
aprovechar.

Nada de eso es agradable. Todo eso es necesario.

La promesa es esta: este libro hara su vida, su empresa y su patrimo-
nio mas suyos. No mas grandes necesariamente, aunque con frecuencia
también. Mas suyos en el sentido preciso que le daré a esa palabra: mas
capaces de sostener su identidad, su criterio y su capacidad de crear
valor cuando el entorno deje de ayudar.

Vuelvo, para terminar, a Andrés.

En las versiones de su historia que mejor terminan (y no todas termi-
nan bien), lo que ocurrié después no fue un milagro. Hubo pérdidas que
no se recuperaron. La empresa se hizo mas pequefa. Parte del patrimo-
nio se vendid en el peor momento. Pero Andrés hizo algo que no habia
hecho en veinticinco afios: se detuvo a excavar. Revisd, una por una, las
decisiones que lo habian llevado hasta ahi. Separé lo que habia decidido
por conviccion de lo que habia decidido por inercia. Descubrié que su
verdadera ventaja nunca habia sido la relacion con el proveedor, sino una
capacidad singular para entender la logistica de clientes que nadie mas
queria atender. Reconstruyé la empresa alrededor de esa capacidad.
Reorganizé su patrimonio a partir de una tesis explicita, con liquidez
reservada para el siguiente ciclo malo. Y, sobre todo, pasé dos afios ense-
fandole a su hijo no qué hacer, sino cémo pensaba cuando las condicio-
nes cambiaban.

La segunda vez construyé distinto. Construyd para permanecer.

Este libro es, en buena medida, lo que me habria gustado poner en
manos de Andrés veinte afios antes de que tuviera que hacerse la pre-
gunta. Lo pongo ahora en las suyas con la esperanza de que usted se la
haga a tiempo.



APERTURA

INTRODUCCION

Elmapa

1.1 Optimizaciony arquitectura: la diferencia que lo cambia todo

Hay dos maneras de trabajar sobre un sistema, y casi toda nuestra forma-
cién profesional nos prepara solamente para una de ellas.

La primera es optimizar. Optimizar significa mejorar el desempefio de
un sistema que ya existe: hacerlo mas rapido, mas barato, mas eficiente,
mas rentable o mds visible. La optimizacién trabaja dentro de un marco que
da por bueno. Pregunta cémo hacer mejorlo que ya se hace.

La segunda es arquitectar. Arquitec-
tar significa decidir qué sistema debe existir: qué propésito sirve, qué inter-
pretacion de la realidad lo sostiene, qué debe hacer y qué no debe hacer
nunca, cémo debe comportarse cuando las condiciones cambien. La arqui-
tectura trabaja sobre el marco mismo. Pregunta si lo que se hace es lo que
deberia hacerse.

La diferencia se aprecia mejor con pares de preguntas:

* La optimizacién pregunta: ;como reducimos costos? La arquitectura
pregunta: ;qué costos son incompatibles conlo que somos?

* La optimizacién pregunta: ;como conseguimos mas audiencia? La ar-
quitectura pregunta: ;qué audiencia necesitamos para que nuestra voz
siga siendo nuestra?

15



* La optimizacién pregunta: ;cdmo maximizamos el rendimiento de la
cartera? La arquitectura pregunta: ;qué sistema de capital puede atra-
vesar regimenes distintos sin obligarnos a decidir mal?

* La optimizacién pregunta: ;cOmo ejecutamos mejor esta estrategia? La
arquitectura pregunta: ;de qué interpretacion de la realidad se deriva

esta estrategia, y es correcta?

Nuestra civilizacion ha desarrollado una capacidad extraordinaria para
optimizar. Sabemos medir, comparar, iterar y mejorar casi cualquier pro-
ceso. Las escuelas de negocios, las consultoras, los asesores financieros y los
especialistas en marketing son, en su inmensa mayoria, profesionales de la
optimizacién. Ylo hacen bien.

El problema es que la optimizacion esta subordinada ala arquitectura, y
casi nadie examina la arquitectura. Optimizar una arquitectura equivo-
cada no corrige el error: lo vuelve mas eficiente. Una empresa construida
sobre una lectura incorrecta de su mercado puede mejorar su operacién afio
tras aflo y, con cada mejora, comprometerse mas profundamente con esa
lectura. Un patrimonio construido sin tesis puede afinar indefinidamente
la seleccion de activos sin resolver nunca su fragilidad de fondo. Una per-
sona que construyd su voz para complacer a una audiencia puede volverse
cada vez mas habil comunicando algo que no le pertenece.

Piense en un edificio. Los acabados se pueden refinar casi al infinito:
mejores materiales, mejor iluminacién, mejor distribucién de los espacios.
Pero lo que determina qué le ocurre a ese edificio durante un terremoto no
son los acabados. Son los cimientos y la estructura, que nadie ve, que nadie
fotografia y que en un dia tranquilo parecen irrelevantes. La prueba tltima
de una arquitectura no es su desempeiio en condiciones normales, sino su
comportamiento enlas condiciones paralas que nadiela disefid.

Este es un libro de arquitectura. Hablard de optimizacién solo para
situarla en su lugar: después, y por debajo, de las decisiones que de verdad

determinan el destino de un sistema.
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1.2 Los cuatro modelos

Alolargo dellibro utilizaré cuatro modelos. Cada uno capta un aspecto dis-
tinto de la misma realidad, y juntos forman el vocabulario basico de todo lo
que sigue. Los presento aqui brevemente; cada uno se desarrollard a fondo

en sumomento.

Primer modelo: la Linea de Flotaciéon

Un barco tiene una linea de flotacién. Por encima de ella esta todo lo que se
ve: la cubierta, el puente, la superestructura, el nombre pintado en la proa.
Por debajo estd lo que no se ve: el casco, la quilla y el lastre. En un dia de mar
en calma nadie piensa en lo que hay bajo el agua. Pero cuando llega la tor-
menta, la estabilidad del barco no depende de la elegancia de su cubierta,
sino dela forma de su cascoy del peso de su lastre.

Todo sistema humano tiene una linea de flotacion.

Por encima de ella esta la capa visible: el contenido que publicamos, la
marca, la estrategia, los productos, la estructura organizacional, el portafo-
lio de inversiones, los procesos, los ingresos, la audiencia, los resultados. Es
lo que normalmente se administra, se mide, se presenta y se celebra.

Por debajo estd la capa invisible: lo que hemos vivido, la manera en que
interpretamos la realidad, nuestras convicciones, nuestra tesis, nuestros
principios, nuestro criterio, nuestro propdsito, nuestros protocolos para
decidir bajo presion. Es aquello desde donde se toman todas las decisiones
que luego se vuelven visibles.

La idea central del modelo es una relaciéon de causalidad: lo visible es
consecuencia de lo invisible. No existe una estrategia que no presuponga
una interpretacion de la realidad. No existe una voz publica que no exprese,
fielmente o no, una identidad. No existe una asignacién de capital que no
encarne una filosofia de decisién. Dos organizaciones que reciben exacta-
mente la misma informacién pueden tomar decisiones opuestas, y no nece-
sariamente porque una sepa mas que la otra, sino porque cada una estd
viendo una realidad distinta.
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El modelo tiene una consecuencia practica inmediata: cuando un sis-
tema falla, la tentacién es corregir lo que estd por encima de la linea (cam-
biar la estrategia, reemplazar al director, rebalancear la cartera, redisefiar la
marca). A veces eso basta. Pero cuando el problema estd debajo de la linea,
cualquier correccidn de superficie solo traslada el problema a otra parte.

Segundo modelo: las Tres Soberanias

La misma arquitectura invisible gobierna tres dominios que normalmente
se estudian por separado, con especialistas distintos, literaturas distintas y
lenguajes distintos.

La Voz es la soberania de la persona sobre suidentidad y su autoridad. Esla
expresion publica, consistente y auténtica de aquello que una persona mas
sabe, mas ha vivido, hace de manera singular y el mundo necesita escuchar
de ella. Una voz soberana no depende de un cargo, de una plataforma ni de
la aprobacién de una audiencia para existir.

La Tesis es la soberania de la organizacién sobre su interpretacion de la
realidad. Es la comprension coherente, validada por la experiencia y no
compartida por la mayoria, de cémo funciona el dominio en el que la orga-
nizacion opera. Una tesis soberana gobierna la estrategia, la cultura y la eje-

cucién, y sobrevive a la pérdida de productos, mercados y lideres.

El Capital es la soberania del patrimonio sobre su sistema de decision. No
es la coleccién de activos, sino la arquitectura que decide qué hacer con
ellos: como se generan las tesis de inversion, como se evalta el riesgo real,
cémo se decide bajo presién, coémo se coordina a los especialistas y como se
transmite el criterio. Un capital soberano puede atravesar ciclos adversos y
aprovecharlos.

La tesis de este libro es que no se trata de tres disciplinas, sino de tres
expresiones de una mismaley. La seccién 1.3 explica por qué.
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Tercer modelo: el Ciclo Soberano

La arquitectura invisible no se construye de una vez. Se construye a través

de un ciclo de seis movimientos que se repite alo largo de la vida de una per-

sona, de una organizacién o de un patrimonio.

1.

Ver. Comprender qué esta ocurriendo realmente antes de decidir qué
hacer. Separar los hechos de las interpretaciones, la informacién del co-
nocimiento yla experiencia procesada de la anécdota.

Descubrir. Excavar en la experiencia acumulada para encontrarlaiden-
tidad que ya existe, en lugar de fabricar una que convenga. Identificar la
ventaja natural y separar lo que uno es de lo que uno tiene.

Afirmar. Formular una tesis explicita: una interpretacién de la realidad
lo bastante propia para diferir del consenso, lo bastante honesta para
poder equivocarse y lo bastante firme para excluir.

Decidir. Convertir la tesis en comportamiento: derivar de ella la estrate-
gia, proteger la coherencia del sistema frente a la optimizacién de sus
partes, disenar en calma los protocolos que se necesitaran bajo presion.

Atravesar. Someter la arquitectura a la prueba de la adversidad, extraer
de cada crisis la informacién que solo la crisis contiene y adaptarse sin
diluir el nacleo.

Permanecer. Codificar lo aprendido y transmitirlo, de modo que la ca-
pacidad sobreviva a las condiciones y ala persona que la originé.

El ciclo no termina en el sexto movimiento. La experiencia de atravesar y de

permanecer genera una nueva lectura de la realidad, y el ciclo vuelve a

empezar en Ver, con una interpretacién mas profunda que la anterior. Esa

circularidad es lo que permite que un sistema aprenda sin perder su identi-

dad: cada vuelta refina el niicleo en lugar de reemplazarlo.
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Cuarto modelo: la Escala de la Permanencia

El dltimo modelo permite diagnosticar en qué estado se encuentra un sis-
tema frente ala adversidad. Tiene cuatro peldafios.

* Fragil. La adversidad destruye el sistema o lo dafia de forma irreversi-
ble.

* Resiliente. La adversidad golpea al sistema, pero este se recupera y
vuelve a su estado anterior.

* Antifragil. La adversidad deja al sistema en una posicién superior a la
que tenia: con mas informacién, mas capacidad, mejor criterio o mejor
posicion.

* Soberano. La capacidad antifragil se ha vuelto transmisible. Ya no de-
pende de las condiciones que la hicieron posible ni de la persona que la
construyo.

Los tres primeros peldafios tienen un antecedente intelectual que conviene
reconocer con claridad. El ensayista y matematico Nassim Nicholas Taleb
acui6 en 2012 el  término  antifragil  para  desig-
nar aquello que se beneficia del desorden, y mostré que lo contrario de lo
fragil no es lo robusto, sino lo que mejora con la volatilidad. Este libro
adopta esa distincion con gratitud y la lleva a un terreno distinto: el de la
arquitectura de decisién de personas, organizaciones y patrimonios. Y le
afiade un cuarto peldafio que, a mi juicio, es el que verdaderamente separa
lo duradero de lo meramente fuerte. Un sistema puede ser antifragil mien-
tras vive su creador y volverse fragil el dia en que este se retira. La antifragi-
lidad que no se transmite es una propiedad personal;la que se transmite es
una propiedad del sis-

tema. Solo la segunda merece el nombre de soberanta.
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1.z Por qué persona, empresay patrimonio obedecen ala misma
ley

Podria objetarse que reunir en un solo libro la identidad de una persona, la
estrategia de una empresay la gestiéon de un patrimonio es mezclar 6rdenes
de realidad distintos. Creo que la objecion, aunque comprensible, no resiste
el analisis. Hay al menos cuatro razones para tratar estos tres dominios
como expresiones de una misma ley.

La primera razon es estructural. Una persona, una organizacioén y un
patrimonio son, en el sentido mas preciso, sistemas que toman decisiones
bajo incertidumbre, con recursos limitados y con una identidad en juego.
Los tres reciben informacién incompleta del entorno, la interpretan desde
una lente previa, deciden a partir de esa interpretacion y viven con las con-
secuencias. Los tres pueden aprender de esas consecuencias o ignorarlas.
Esa estructura comun es lo que permite que una misma arquitectura los
describa.

La segunda razoén es anatomica. En los tres dominios existe la misma
divisién entre un producto visible y un generador invisible. En la persona, el
producto visible es la voz publica y el generador invisible es la identidad y la
experiencia. En la organizacion, el producto visible es la estrategia y el
generador invisible es la tesis. En el patrimonio, el producto visible es el
portafolio y el generador invisible es la arquitectura de decision. En los tres
casos, quien solo administra el producto visible estd administrando sinto-
mas.

La tercera razén es patoldgica: los tres dominios fallan de las mismas
maneras. Fallan por imitacion, cuando adoptan la légica de otro sin haber
vividko la  experiencia que la  produjo.  Fallan  por
consenso, cuando sustituyen el pensamiento propio por la interpretacion
dominante. Fallan por optimizacion local, cuando perfeccionan cada parte
y destruyen la coherencia del conjunto. Fallan por dependencia de las con-
diciones, cuando confunden un entorno favorable con una capacidad pro-
pia. Y fallan por dependencia del creador, cuando todo el criterio vive en
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una sola cabeza. Una vez que se aprende a reconocer estos patrones en un
dominio, resulta imposible no verlos en los otros dos.

La cuarta razén es biografica, y quiza la mds importante. En la vida real
los tres dominios no estin separados. Estan entrelazados en las mismas
personas. El fundador que habla en publico, dirige su empresa y administra
el patrimonio de su familia estd expresando, tres veces, una misma manera
de interpretar la realidad. Cuando esa interpretacion es coherente, los tres
dominios se refuerzan entre si: la voz atrae talento y clientes alineados con
la tesis, la tesis genera el capital y el capital financia la libertad de sostener la
voz. Cuando la interpretacion es incoherente, la fractura en un dominio se
propaga a los demds. Recuerde a Andrés: su voz dependia del cargo, su
empresa dependia de un proveedor, su patrimonio dependia de un régimen
de mercadoy su sucesién dependia de él mismo. No eran cuatro problemas.
Era uno solo, visto desde cuatro angulos.

Por eso este libro no propone tres métodos, sino una doctrina. Las Partes
VI, VIIy VIII aplicaran esa doctrina a cada soberania con el detalle que cada
una exige. Pero el lector advertira que, una vez dominada la arquitectura
comun, cada dominio ilumina a los otros dos.

1.2 Cémo esta construido el libro

Ellibro sigue su propia doctrina. Su estructura reproduce el orden en el que,

amijuicio, debe construirse cualquier sistema que aspire a permanecetr.

La Parte I, La Linea de Flotacion, es el diagnéstico. Explica por qué lo que
construimos suele ser més fragil de lo que parece, por qué los buenos tiem-
pos son malos evaluadores, en qué consiste la Escala de la Permanencia y

qué significa exactamente ser soberano.

Las Partes Il a V recorren los cuatro primeros movimientos del Ciclo Sobe-
rano. Ver ensefa a separar la realidad de su interpretacién y la experiencia
de la informacién. Descubrir propone un método para excavar la identidad

en lugar de inventarla. Afirmar muestra como formular una tesis que
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merezca ese nombre. Decidir explica como convertir la tesis en comporta-
miento, en estrategia, en coherencia y en protocolos.

Las Partes VI, VII y VIII son tres inmersiones profundas, una por sobera-
nia. LaVoz aplica la arquitectura a la persona: autoridad, consistencia, rela-
cién con la audiencia y escala. La Tesis la aplica a la organizacién: incorpo-
racion de la tesis en el sistema operativo, contratacién y sucesion del funda-
dor. El Capital la aplica al patrimonio: tesis de capital, riesgo sistémico,
liquidez estratégica, arquitectura de decisién y propésito.

Las Partes IX y X completan el ciclo. Atravesar trata de la adversidad como
auditoria de verdad, de las pruebas de estrés, de la adaptacion sin dilucién y
de la conversion de cada crisis en capacidad. Permanecer trata de la trans-
mision, de la confianza como capital compuesto y del compounding de
capacidad.

El Cierre retine un epilogo, una Declaracién Soberana que resume el credo
del libro en una pagina y una Caja de Herramientas: el canon completo de
las leyes, los errores capitales, las auditorias personal, organizacional y
patrimonial, las plantillas de trabajo, una ruta de noventa dias y un glosario.

Todos los capitulos comparten una misma estructura, pensada para que

ellibro sea alavez unalecturay un instrumento:

* Una escena de apertura, que presenta el problema del capitulo en una
situacion concreta. Las escenas son casos arquetipicos, composiciones
de situaciones reales que se repiten con distintos nombres; ninguna
pretende retratar a una persona o a una empresa identificable.

* Eldesarrollo delaidea, con el rigor yla profundidad que el tema exige.

* Latriple lente, que muestra como opera la idea en la persona, en la or-
ganizaciény en el patrimonio.

* LaLey, una formulacién breve y memorable de la idea central. Hay cua-
renta y dos, una por capitulo, numeradas de forma correlativa. Juntas
forman un canon que se recoge integro en el Apéndice A.
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* La Pregunta Soberana, que obliga al lector a aplicar la ley a su propio
caso.

* Un ejercicio concreto, disefiado para hacerse en una sesion de trabajoy
repetirse periddicamente.

I.s Cémo leer este libro

Hay tres maneras legitimas de leer este libro, y conviene elegir una de forma
deliberada.

La lectura completa, de principio a fin, es la que recomiendo para un pri-
mer recorrido. La doctrina estd construida de forma acumulativa: los con-
ceptos de las primeras partes (interpretacion, tesis, sacrificio, coherencia)
son la materia prima de las inmersiones posteriores. Quien salte directa-
mente a la Parte VIII buscando consejos sobre su patrimonio encontrara
herramientas tiles, pero se perdera la razon por la cual esas herramientas

funcionan.

La lectura por dominio es apropiada para un segundo recorrido o para el

lector con una urgencia concreta. Propongo tres rutas:

RUTA PARTES Y CAPITULOS

Lapersonay suvoz Partes|, Iy lll completas; Parte VI; capitulos 36,38y 40
Laorganizacionysutesis  Partes|,Il,IVyV completas; Parte VII; Parte IX completa; capitulo 40

El patrimonioysucapital  Partes|y|l; capitulo13; capitulos 21y 22; Parte VIII; capitulos 32 a37;
Parte X

La lectura como manual consiste en volver a capitulos concretos cuando la
vidalo pide: antes de una decisién importante, después de una crisis, al pre-
parar una sucesion, al revisar una cartera, al disenar la estrategia del afio
siguiente. Para ese uso, las leyes, las preguntas y los ejercicios estan disefia-

dos para funcionar de forma independiente.
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Cualquiera que sea la ruta, tres recomendaciones practicas. La primera:lea
con un cuaderno al lado. Este libro se aprovecha a medias si solo se lee; se
aprovecha de verdad si sus preguntas se responden por escrito. La segunda:
no intente hacer todoslos ejercicios de una vez. Algunos, como la arqueolo-
gia de decisiones, exigen varias sesiones y una honestidad que no se impro-
visa en una tarde. La tercera: vuelva a la Parte I después de su préxima cri-
sis. Le sorprendera cuanto mds claro resulta el diagndstico cuando se lee
con la evidencia todavia fresca.

l.6 Las herramientas y como empezar a usarlas hoy

Este libro contiene once herramientas de trabajo. Cada una se presenta en
el capitulo donde cobra sentido y se recoge en forma de plantilla en el Apén-
dice F:

" El Registro de Decision (capitulo 7), que separa hecho, interpretacién,

supuesto, alternativas, decisién y condicién de invalidacién.

El Diario Post-Evento (capitulo 9), que convierte la experiencia en crite-
rio.

* La Guia de Arqueologia de Decisiones (capitulo 11), que excava la tesis

implicita en las decisiones del pasado.

4 El Inventario Anual de Renuncias (capitulo 17), que revela si una tesis
estd gobernando o solo decorando.

° LaMatriz de Incorporacién (capitulo 28), que convierte la tesis en siste-
ma operativo.

ElProtocolo de Presion (capitulo 22), que se escribe en calma para usar-
seen la tormenta.

7= LaTesis de Capital (capitulo 31), que ordena el patrimonio alrededor de
una filosofia explicita.

ElMemorando de Capital (capitulo 34), que somete cada decision patri-
monial importante a un examen disciplinado.
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% El Mapa de Escenarios Adversos (capitulo 32), que evalda el riesgo del
sistema y no solo el de cada instrumento.

' El Post-mortem Estructural (capitulo 39), que obliga a cada crisis a de-
jar algo que antes no existia.

- Las Cinco Pruebas de Estrés (capitulo 37), que ponen a prueba un siste-

ma antes de que lo hagala realidad.

No es necesario esperar a terminar el libro para empezar. Propongo tres
ejercicios preliminares que pueden hacerse hoy, en menos de una hora, y

que preparan el terreno para todo lo que sigue.

Primero: elija una decision importante que tenga pendiente y escriba, en
un parrafo cada una, cuatro cosas: qué sabe con certeza, qué cree que eso
significa, qué tendria que ser cierto para que su interpretacion sea correcta
y qué tendria que ocurrir para que usted reconozca que estaba equivocado.
Notard enseguida que la segunda y la tercera respuesta son més dificiles
quela primera. Esa dificultad es el comienzo de la Parte II.

Segundo: haga una lista de las cinco decisiones mas importantes que ha
tomado en los Gltimos diez afios, en suvida, en su empresa o en su patrimo-
nio. Junto a cada una, escriba en una linea por qué en su momento le pare-
cié correcta. No las analice todavia. Esa lista es la primera capa de tierra que
excavaremos en la Parte II1.

Tercero: responda por escrito, en un solo parrafo, la pregunta que considero
la prueba definitiva de cualquier sistema: silas condiciones que hoy favore-
cen su éxito desaparecieran durante dos afios, ;seguiria usted siendo
quien es y saldria de ese periodo con mas capacidad que antes? Guarde la
respuesta. Volveremos a ella en el capitulo 37y le propondré compararla con

la que entonces sera capaz de escribir.

Con esos tres ejercicios hechos, el lector tiene ya en la mano la materia
prima de este libro: una decision por examinar, una historia por excavar y
una pregunta por responder.

Empecemos por debajo delalinea de flotacién.
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PARTE

LA LINEA DE FLOTACION

El diagnastico: por qué lo que construimos es mas fragil de lo

que parece



CAPITULO 1

EL ESPEJISMO DEL RESULTADO

MAGINE que se le pide evaluar dos empresas. Operan en la misma

industria, tienen un tamafio parecido y presentan estados financie-

ros casi idénticos: en los altimos cinco ahos ambas crecieron a un
ritmo cercano al quince por ciento anual, ambas mejoraron su margen
operativo en tres puntos, ambas redujeron su deuda y ambas reportan
niveles de satisfacciéon de clientes por encima del promedio del sector. Si
su analisis se limita a los ntuimeros, la conclusién es inevitable: las dos
empresas son igualmente buenas.

Ahora suponga que pudiera ver lo que los nimeros no muestran. La
primera empresa crecid porque, durante esos cinco afios, un competidor
importante enfrenté problemas regulatorios y abandoné el mercado;
porque el costo de su materia prima principal cayé a minimos histdricos;
y porque un cliente que representa casi un tercio de sus ventas multiplicé
sus pedidos. La segunda crecié porque, siete afios antes, tomé una lec-
tura de su mercado que casi nadie compartia, reorganizé su operacién
alrededor de esa lectura, renuncié a dos lineas de negocio rentables que
no encajaban con ella y construyd, poco a poco, una manera de atender a
sus clientes que sus competidores no han sabido replicar.

Los estados financieros son idénticos. Las empresas no se parecen en
nada.

La primera tiene resultados. La segunda tiene capacidad. Y el pro-
blema de fondo, el que da origen a este capitulo y en buena medida a
todo este libro, es que mientras las condiciones sean favorables resulta

casi imposible distinguir la una de la otra.

28



Elespejismo del resultado

1.1 Resultadoy capacidad: dos cosas que se confunden mientras
todo va bien

Conviene empezar por definir con precision los dos términos, porque el
lenguaje cotidiano los usa como sinénimos y esa confusion es el origen
del espejismo.

Un resultado es lo que un sistema produjo en un periodo determi-
nado, bajo las condiciones particulares de ese periodo. Es un hecho
observable, medible y fechado: la utilidad del afo, el rendimiento de la
cartera en el trimestre, el nimero de seguidores al cierre del mes, el
ascenso obtenido, el contrato ganado. Los resultados se registran en
estados financieros, en informes de gestién y en curriculos. Son, por
definicidn, retrospectivos.

Una capacidad es la disposicién de un sistema para producir resulta-
dos de manera repetida a lo largo de un rango amplio de condiciones,
incluidas condiciones distintas de las actuales. A diferencia del resul-
tado, la capacidad no se observa directamente en un periodo. Es una
propiedad que se infiere y que, en rigor, solo puede verificarse cuando las
condiciones cambian. Su naturaleza es contrafactual: describe lo que el
sistema haria si el entorno fuera otro.

Para entender por qué se confunden, resulta dtil una formulacién
deliberadamente simple. Todo resultado puede descomponerse, al

menos conceptualmente, en tres componentes:
Resultado = capacidad propia + condiciones del entorno + azar.

La capacidad propia es lo que el sistema aporta: su criterio, su arquitec-
tura, su manera de interpretar y decidir. Las condiciones del entorno son
lo que el mundo aporta: la demanda, el ciclo econdémico, el costo del
dinero, la ausencia de competidores, el favor de una plataforma. El azar
es lo que nadie aporta: la coincidencia, el golpe de fortuna, el error ajeno
que nos beneficib.
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SOBERANO

La formula no pretende ser una ecuacion exacta. Su utilidad estd en lo
que revela: un resultado aislado no permite saber en qué proporcion se
combinaron esos tres componentes. Un afio extraordinario puede
deberse a una capacidad excepcional con condiciones mediocres, a una
capacidad mediocre con condiciones excepcionales o a una mezcla cual-
quiera aderezada con suerte. Desde el resultado, las tres explicaciones
son indistinguibles.

La estadistica conoce bien este problema. Con una sola observacién es
imposible separar la sefial del ruido. Hace falta variacién: observar el sis-
tema en condiciones distintas y comprobar qué permanece cuando el
entorno cambia. Esa variacidn es precisamente lo que los buenos tiem-
pos no ofrecen. Cuando las condiciones son favorables durante afos,
todos los sistemas expuestos a ellas producen resultados parecidos, y la
informacion que permitiria distinguirlos sencillamente no se genera.

De ahi surge la primera consecuencia practica de este libro. Quien
evalda su situacion mirando solo los resultados esta mirando una mez-
cla sin saber su composicion. Puede estar celebrando un mérito que es
suyo o una marea que no lo es. No hay manera de saberlo sin hacer un
trabajo adicional, y ese trabajo es justamente el que la abundancia de

buenos resultados desalienta.

1.2 Los resultados que pertenecen a otros

Si los resultados son una mezcla, la pregunta siguiente es qué partes de
esa mezcla no nos pertenecen. La experiencia muestra que hay cuatro
fuentes tipicas de resultados prestados. Las enumero con una pregunta
de diagnéstico para cada una.

Los resultados que pertenecen al ciclo. Son los que produce un régimen
econémico o de mercado favorable: tasas de interés bajas, crédito abun-
dante, demanda en expansion, activos en apreciacion generalizada. En
esas condiciones, casi cualquier empresa apalancada crece, casi cual-

quier cartera con exposicién al riesgo rinde y casi cualquier proyecto
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Elespejismo del resultado

inmobiliario se vende. El ciclo no distingue entre quien entiende lo que
hace y quien simplemente esta presente. Pregunta de diagnéstico: scuanto de
mi resultado habria obtenido cualquier actor razonable expuesto a las mismas
condiciones?

Los resultados que pertenecen al producto. Son los que produce una
oferta concreta que hoy funciona, pero cuya vigencia no depende de
quien la ofrece. Una tecnologia que todavia no se ha vuelto comin, una
categoria de producto en su fase de crecimiento, una patente que ain no
expira. El producto puede ser excelente y aun asi ser temporal. Pregunta
de diagnostico: si mi producto principal desapareciera mafana, ;qué parte de mi
capacidad para crear valor seguiria intacta?

Los resultados que pertenecen al canal. Son los que produce un medio
de distribucién que hoy ofrece acceso privilegiado: una plataforma digi-
tal que todavia regala alcance, un proveedor que todavia necesita inter-
mediarios, un distribuidor exclusivo, un algoritmo que todavia favorece
un formato. El canal es, casi siempre, propiedad de otro, y su duefio
puede cambiar sus reglas sin consultar a nadie. Pregunta de diagnostico:
squién controla el acceso del que depende mi resultado, y qué gana esa persona si lo
modifica?

Los resultados que pertenecen a la posicién. Son los que produce un
cargo, un titulo, una institucién o una pertenencia. La opinién de un
director general se escucha porque es director general; la llamada de un
banco importante se devuelve porque viene de un banco importante. La
posicion confiere autoridad prestada, y esa autoridad se retira el dia en
que la posicién termina. Pregunta de diagndstico: ;quién me sequiria escu-
chando, comprando o llamando si maiiana perdiera el cargo, la marca o la institu-

cion que hoy me respalda?

Ninguna de estas cuatro fuentes es ilegitima. No hay nada reprochable
en aprovechar un ciclo favorable, vender un buen producto, usar un canal
eficiente u ocupar una posicién influyente. El error no estd en benefi-

ciarse de ellas. El error esta en contabilizarlas como capacidad propia.
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Cuando eso ocurre, se toman decisiones que solo tienen sentido si las
condiciones se mantienen: se apalanca el balance, se concentra la opera-
cién, se abandona la diversificacién de canales, se descuida la construc-
cién de una voz independiente. Y entonces el resultado prestado se con-
vierte en una deuda que vence el dia en que las condiciones cambian.

1.3 La suerte contextual disfrazada de mérito

Si la confusioén entre resultado y capacidad fuera solo un problema de
informacién, bastaria con analizar mejor. Pero hay algo mds profundo:la
mente humana esta inclinada a resolver esa confusion siempre en el
mismo sentido. Tendemos a atribuir nuestros éxitos a nuestras cualida-
des y nuestros fracasos a las circunstancias. La psicologia social ha docu-
mentado este patrén con abundancia y lo llama sesgo de autoservicio. En
el terreno que nos ocupa tiene una consecuencia devastadora: en los bue-
nos tiempos, la suerte contextual se disfraza de mérito con nuestra plena
colaboracién.

A este sesgo se suman otros dos que conviene conocer.

El primero es el sesgo de supervivencia. Durante la Segunda Guerra
Mundial, el estadistico Abraham Wald trabajaba con un grupo de investi-
gacién militar en Estados Unidos. Se le pidié estudiar los bombarderos
que regresaban de sus misiones para decidir dénde reforzar su blindaje.
Los aviones volvian con impactos concentrados en ciertas zonas, y la
intuicién inicial era reforzar precisamente esas zonas. Wald razoné al
revés: los aviones que se estaban estudiando eran los que habian sobrevi-
vido. Las zonas sin impactos eran, probablemente, aquellas donde un
impacto derribaba al avién. Habia que blindar donde no se veian aguje-
ros. La leccién se aplica con exactitud a nuestro problema. Cuando estu-
diamos a quienes tuvieron éxito para aprender de ellos, observamos solo
a los que sobrevivieron. No vemos a los que hicieron exactamente lo
mismo y fracasaron porque las condiciones no los acompafiaron. Con-

cluimos que sus practicas producen éxito, cuando lo Gnico que sabemos
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es que sus practicas no impidieron el éxito en las condiciones que les
tocaron.

El segundo es la coherencia retrospectiva. Una vez que un resultado
se produce, construimos una explicaciéon que lo hace parecer inevitable.
La narracion retrospectiva elimina los momentos de duda, las alternati-
vas descartadas y los golpes de suerte, y deja una linea recta entre la deci-
sién y el éxito. El problema no es que la narracién sea falsa en cada uno
de sus detalles; es que es incompleta de una manera sistematica. Siem-
pre omite lo mismo: la parte que no dependia de nosotros.

La combinaciéon de estos tres sesgos produce un fendmeno que he
visto repetirse en personas, empresas y familias de los mas diversos sec-
tores: cuanto mejores son los resultados, menos se examina su origen.
El éxito no solo oculta la mezcla; desactiva la curiosidad por conocerla. Y
lo hace justo en el periodo en que examinarla resultaria mas barato, por-
que todavia hay margen, tiempo y recursos para corregir lo que el
examen revele.

Un indicio atil para detectar la suerte contextual disfrazada de mérito
es observar la asimetria del relato. Cuando alguien explica sus éxitos con
detalle y sus fracasos con generalidades («el mercado», «la coyuntura»,
«la competencia desleal»), probablemente estd contabilizando como
capacidad propia lo que en parte fueron condiciones favorables. Lo
honesto, y lo atil, es aplicar el mismo nivel de escrutinio a ambos: pre-
guntarse qué parte del éxito se debi6 al entorno con la misma seriedad
con que se pregunta qué parte del fracaso se debi6 a uno mismo.

1.4 Por qué casi todos los sistemas humanos se orientan al
resultado visible

Si la orientacién al resultado tiene costos tan altos, cabe preguntarse por
qué es tan universal. La respuesta no es la ignorancia. Es una combina-
ci6én de cuatro fuerzas estructurales que empujan en la misma direccién.
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La legibilidad. Los resultados son ficiles de ver, de medir y de comuni-
car. La capacidad no. Un consejo de administraciéon puede leer en una
pagina la utilidad del trimestre; no hay una pagina equivalente para la
calidad del criterio con que se tomaron las decisiones. Lo que es legible
recibe atencidn; lo que no es legible queda en segundo plano, aunque sea

mds importante.

El horizonte de los incentivos. La mayoria de los sistemas de compensa-
cién, evaluacion y reconocimiento opera en horizontes cortos: el afio fis-
cal, el trimestre, la campana, el ciclo de promocién. La capacidad se
construye en horizontes largos y sus beneficios aparecen, muchas veces,
después de que quien la construy ya cambié de puesto. Quien invierte
en capacidad paga el costo hoy y deja el beneficio a su sucesor. Quien
explota las condiciones cobra el beneficio hoy y deja el costo a su sucesor.

La comparacion social. Personas, empresas y familias se comparan
constantemente con sus pares, y lo que se compara son resultados. Nadie
presume en una reunién la solidez de su protocolo para decidir bajo pre-
sién. Se presume el crecimiento, el rendimiento, la audiencia, el patri-
monio. La comparacién social convierte el resultado en la moneda del
estatus, y lo que da estatus se persigue.

La degradacion de las métricas. Existe una observacién muy conocida
en economia, asociada al nombre de Charles Goodhart, segin la cual
cuando una medida se convierte en un objetivo deja de ser una buena
medida. Los resultados empiezan siendo indicadores razonables de
capacidad. Pero cuando se convierten en el objetivo, el sistema aprende a
producir el indicador por caminos que no pasan por la capacidad: recor-
tando inversioén para mejorar la utilidad del afio, persiguiendo formatos
virales para inflar la audiencia, concentrando riesgo para elevar el rendi-
miento. El indicador sube mientras lo que debia indicar se deteriora.

Estas cuatro fuerzas no desapareceran porque las comprendamos. Pero
comprenderlas permite algo valioso: reconocer que la orientacion al
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resultado no es una eleccion consciente, sino la pendiente natural del
terreno. Quien no hace un esfuerzo deliberado por mirar la capacidad
terminard mirando solo los resultados, no por decision, sino por inercia.

1.5 Lo que cambia cuando el resultado deja de ser el objeto de
construccion

Nada de lo anterior sugiere que los resultados no importan. Importan, y
mucho. Un sistema que no produce resultados no sobrevive lo suficiente
para que su capacidad se manifieste. Lo que propongo es un cambio de
jerarquia: el resultado deja de ser el objeto de la construccién y pasa a
ser su evidencia.

El cambio parece sutil, pero tiene consecuencias concretas. La pri-
mera es que introduce, junto a la contabilidad de resultados, una
segunda contabilidad: la contabilidad de capacidad. Asi como cada
periodo se registra lo que el sistema produjo, conviene registrar también
qué capacidad se construyé o se consumid para producirlo. Un afo con
utilidades récord que se obtuvieron a costa de agotar la confianza de los
clientes, quemar al mejor equipo o concentrar peligrosamente el riesgo
es, en la contabilidad de capacidad, un ano de pérdidas. Un afio con
resultados modestos en el que se reconstruyéd la tesis, se formé a la
siguiente generacion de lideres y se reserv liquidez para el siguiente
ciclo adverso puede ser, en esa misma contabilidad, un afio excepcional.

La segunda consecuencia es que cambian las preguntas que se hacen
ante cada resultado. Ya no basta con preguntar cudnto se obtuvo. Hay
que preguntar, al menos, tres cosas mas:

' ¢Qué produjo este resultado? Es decir, qué proporcion se debe a la

capacidad propia, cuil a las condiciones y cudl al azar.

¢Lo produciria otra vez en otras condiciones? Es decir, si el resulta-
do es reproducible o fue un evento singular.

35



SOBERANO

* $Qué construi, ademas del resultado, mientras lo producia? Es decir,
si el sistema sale de este periodo mas capaz o menos capaz que como
entro.

La tercera consecuencia es mas profunda y la desarrollaré a lo largo del
libro: cambia la relacién con el tiempo. Quien construye resultados vive
en el presente del periodo contable. Quien construye capacidad vive en
un horizonte mas largo, en el que los periodos buenos y los malos son
episodios de una misma trayectoria. Esa perspectiva produce una forma
de serenidad que no tiene nada de pasiva. Es la serenidad de quien sabe

que su valor no se juega entero en el resultado del trimestre.

Triple lente

En la persona. El ejecutivo que confunde los logros de su area con su
capacidad personal descubre la diferencia el dia en que cambia de
empresa y sus métodos dejan de funcionar sin la marca, el presupuestoy
el equipo que los sostenian. La pregunta que lo protege es simple y exi-
gente: ;qué parte de lo que hoy logro llevaria conmigo si me fuera

mafana?

En la organizacion. La empresa que contabiliza como mérito propio un
ciclo favorable tiende a apalancarse, a expandirse en exceso y a relajar su
disciplina justo antes de que el ciclo cambie. La que distingue entre
ambos aprovecha el buen ciclo para construir lo que el mal ciclo pondrd a

prueba: tesis, talento, margenes de seguridad y relaciones de confianza.

En el patrimonio. El inversionista que atribuye a su habilidad los rendi-
mientos de un mercado alcista aumenta su exposicién al riesgo en el
momento de mayor vulnerabilidad. El que separa el rendimiento del
mercado del rendimiento de su criterio sabe cudnto de su patrimonio se
debe a decisiones propias y cuanto a la marea, y decide en consecuencia.
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LEY 1

UN RESULTADO ES FRAGIL SI DEPENDE DE LAS
CONDICIONES QUE LO PRODUJERON; UNA
CAPACIDAD ES DURABLE SI SOBREVIVE A SU

DESAPARICION.

PREGUNTA SOBERANA

De todo lo que hoy considero un logro propio, ;qué parte sequiria

produciendo si desaparecieran el ciclo, el producto, el canal y la posicion

que hoy me favorecen?

EJERCICIO: LA DESCOMPOSICION DEL RESULTADO

Elija el mejor resultado que usted, su empresa o su patrimonio hayan

obtenido en los tltimos tres afios. Puede ser un ano de utilidades excep-

cionales, un rendimiento destacado, un crecimiento de audiencia o un

asCenso.

1.

23

Describa el resultado en una linea, con su cifra.

Enumere todas las condiciones del entorno que lo favorecieron: ciclo
econémico, costo del dinero, ausencia o debilidad de competidores,
favor de un canal, respaldo de una posicion, decisiones de terceros.

Enumere los golpes de suerte, por pequefios que parezcan.

Enumere las decisiones propias que contribuyeron al resultado y,
para cada una, escriba por qué la tomé.

Asigne, sin pretender exactitud, un porcentaje del resultado a cada
componente: capacidad propia, condiciones y azar. Si la suma asig-
nada a la capacidad supera el setenta por ciento, revise el ejercicio

con alguien que no tenga interés en halagarlo.
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6 Responda por escrito: si las condiciones del punto 2 no hubieran
existido, s;qué resultado habria obtenido?

7 Registre, por tltimo, qué capacidad construy6 o consumié mientras

producia ese resultado.

Guarde el documento. Lo usaremos de nuevo en el capitulo 11, cuando

€mpeceImos a €xcavar.
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CAPIiTULO 2

LO QUE ESTA DEBAJO DEL AGUA

N 1975, un joven ingeniero de Eastman Kodak llamado Steven

Sasson construydé un aparato del tamafo de una tostadora que

capturaba imagenes en blanco y negro y las grababa en una cinta
magnética. Era, con toda propiedad, la primera cimara digital. Kodak
tuvo en sus manos, con décadas de anticipacion, la tecnologia que termi-
naria por destruir el negocio que la habia convertido en una de las
empresas mas admiradas del mundo. En enero de 2012, Kodak se acogié
ala proteccién por quiebra en Estados Unidos.

En los mismos afios, su gran rival japonés, Fujifilm, enfrenté exacta-
mente la misma amenaza: la desaparicién progresiva de la pelicula foto-
grafica, que era también el corazén de su negocio. Fujifilm no invent6 la
fotografia digital ni tenia informacién privilegiada sobre su evolucion.
Sin embargo, sobrevivi6 y se reinventd. Bajo la direccién de Shigetaka
Komori, la empresa se pregunté qué sabia hacer realmente, mas alla de
vender pelicula. La respuesta que se dio fue que dominaba una quimica
de capas extraordinariamente finas, el control de materiales a escala
microscopica y la gestion del coligeno y de los antioxidantes que prote-
gian sus emulsiones. Desde esa lectura se desplazé hacia los equipos
médicos de diagndstico, los materiales para pantallas, los productos far-
macéuticos e incluso la cosmética.

La historia suele contarse como una fabula sobre la innovacién, y en
esa version es enganosa. Kodak no ignoré lo digital: invirtié en ello,
fabric6é camaras digitales y durante algunos afios ocupé posiciones des-
tacadas en ese mercado. Su problema no fue de informacién ni, en lo
esencial, de ejecucién. Fue de interpretacién. Durante décadas, la
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empresa se habia entendido a si misma como un negocio de consumibles
de imagen: vender la cimara a un precio accesible y ganar con cada rollo,
con cada revelado y con cada copia en papel. Desde esa interpretacion, la
fotografia digital era un producto mas que habia que administrar con
cuidado para no canibalizar el negocio principal. Fujifilm, en cambio,
termind entendiéndose a si misma como una empresa de capacidades
quimicas y de materiales que, hasta entonces, habian encontrado su
expresion en la pelicula. Desde esa interpretacion, la desaparicién de la
pelicula era la pérdida de un producto, no la pérdida de la empresa.

Las dos compaiiias tenian acceso a los mismos datos sobre el mer-
cado, a los mismos consultores y a tecnologias comparables. Lo que no
tenian en comun estaba debajo del agua.

2.1 La capavisible

Vuelvo a la imagen de la Introduccién. Todo sistema humano tiene una
linea de flotacién, y por encima de ella esta lo que se ve. Conviene descri-
bir esa capa con algin detalle, porque es la que ocupa casi toda nuestra
atencion y conviene entender por qué.

En una persona, la capa visible incluye su curriculo, su cargo, sus
logros, el contenido que publica, su red de contactos, su imagen piublica,
sus ingresos y su patrimonio. En una organizacién, incluye sus produc-
tos, su marca, su estrategia declarada, su estructura organizacional, sus
procesos, sus indicadores de desempefio, sus clientes y sus estados
financieros. En un patrimonio, incluye los activos que lo componen, su
distribucién entre clases de activos, las estructuras legales y fiscales que
los contienen, su rendimiento histérico y los asesores que lo adminis-
tran.

La capa visible tiene tres propiedades que explican su atractivo.

Es medible. Casi todo lo que hay en ella admite una cifra, una compa-
racion o una clasificacién. Eso permite gestionarla con las herramientas

habituales de la administracién.
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Es accionable. Sobre ella se puede actuar de inmediato: se cambia una
estrategia, se lanza un producto, se rebalancea una cartera, se publica un
contenido, se contrata a un director. La accién produce la sensacion, a
veces justificada, de estar resolviendo algo.

Ofrece retroalimentacion rapida. Los cambios en la capa visible pro-
ducen efectos observables en semanas o meses. Esa rapidez es gratifi-
cante y facilita el aprendizaje por ensayo y error.

Ninguna de estas propiedades es un defecto. Son precisamente las
que hacen de la capa visible el terreno natural de la optimizacién. El pro-
blema surge cuando se olvida que todo lo que hay en ella es resultado de
decisiones, y que esas decisiones se tomaron desde un lugar que no apa-
rece en ningn informe.

2.2 La capa invisible

Por debajo de la linea de flotacién se encuentra la arquitectura desde la
cual se percibe, se interpreta y se decide. Propongo distinguir en ella
nueve elementos. Los presento en un orden que va de lo mas profundo a
lo mas operativo, aunque en la practica se influyen mutuamente.

" Experiencia. Lo que el sistema ha vivido de forma directa: las deci-

siones que tomd y sus consecuencias, las crisis que atravesd, los erro-
res que cometid y los aciertos que puede reproducir. Es la materia
prima de todo lo demas.

Interpretacion. El significado que el sistema atribuye a su experien-
cia y a la informacién que recibe. Dos sistemas con la misma expe-
riencia pueden interpretarla de maneras opuestas.

3 Convicciones. Las creencias que el sistema sostiene con suficiente
firmeza para actuar sobre ellas, incluso cuando hacerlo resulta costo-
SO.

4 Tesis. La formulacién explicita y articulada de cémo funciona la
realidad en el dominio en que el sistema opera. Toda tesis contiene
convicciones, pero no toda conviccion llega a formularse como tesis.
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> Principios. Las reglas de decisién que se derivan de la tesis y que
permiten aplicarla a situaciones concretas sin tener que razonar des-
de cero cada vez.

Criterio. La capacidad de aplicar los principios con juicio en situa-
ciones nuevas, ambiguas o no previstas. El criterio es lo que distin-
gue la aplicacién inteligente de un principio de su aplicacién meca-
nica.

Propésito. Aquello para lo cual existe el sistema, mds alla de su pro-
pia perpetuaciéon. Es lo que permite tratar los activos como instru-
mentos y no como fines.

Protocolos. Las reglas de procedimiento, disefiadas de antemano,
que gobiernan cémo se decide en condiciones de presion, de urgen-
cia o de alta incertidumbre.

Arquitectura de decision. La manera en que todo lo anterior se orga-
niza: quién decide qué, con qué informacién, quién puede contrade-
cir al que decide, como se registran las decisiones y como se aprende
de ellas.

Algunos de estos elementos existen en casi todos los sistemas, aunque
nadie los haya nombrado. Todo sistema tiene experiencia, interpretacio-
nes y convicciones, y casi todos tienen algo parecido a un criterio. Otros
elementos, como la tesis explicita, los protocolos o una arquitectura de
decisién deliberada, son mucho mds raros. Su ausencia no significa que
el sistema carezca de capa invisible. Significa que su capa invisible opera
sin haber sido examinada. Y una arquitectura que opera sin haber sido
examinada no deja de gobernar: gobierna sin que nadie sepa exacta-
mente como.

2.3 Por qué la segunda determina la primera

La afirmacién central de este capitulo es que la capa invisible determina
la visible. Conviene precisar el mecanismo, porque no se trata de una
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metafora. La capa invisible actia sobre la visible a través de cuatro filtros

sucesivos.

El filtro de la atencién. Antes de decidir, un sistema percibe. Y lo que
percibe depende de lo que considera relevante. Una empresa que se
entiende como vendedora de consumibles presta atencién a la frecuencia
de recompra, al margen por unidad y a la defensa de su canal. Una
empresa que se entiende como portadora de una capacidad quimica
presta atencion a los dominios donde esa capacidad podria aplicarse. La
misma realidad ofrece sefnales distintas a quien mira desde lugares dis-
tintos. Lo que no se considera relevante simplemente no se ve.

El filtro de las opciones. Entre todo lo que se percibe, un sistema solo
considera como alternativas aquello que su interpretacién hace plausi-
ble. Para la primera empresa, entrar en la industria farmacéutica no es
una opcién que se descarta; es una opcién que nunca aparece. La capa
invisible no solo decide entre alternativas: decide qué cuenta como alter-

nativa.

El filtro de la evaluacidon. Entre las opciones consideradas, un sistema
elige segin lo que valora, segtin lo que teme y segtn el horizonte en que
piensa. La misma inversién puede parecer prudente o temeraria segiin la
tesis desde la que se evalde.

El filtro de la ejecucién bajo presién. Una vez tomada la decisién, su eje-
cucién atraviesa momentos de duda, de costo inesperado y de presion
externa. En esos momentos, el sistema vuelve a lo que realmente cree. Si
la decisién contradice la arquitectura profunda, se diluye en la ejecucién,

aunque haya sido aprobada formalmente.

Cuatro filtros, cuatro oportunidades para que la capa invisible imprima
su forma en la visible. Por eso dos organizaciones con la misma estrate-
gia declarada pueden producir resultados completamente distintos: la
estrategia es la misma en el papel, pero atraviesa filtros distintos en su

camino hacia la realidad. Y por eso cambiar la estrategia sin examinar la
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arquitectura suele producir decepciones: la nueva estrategia atraviesa los
mismos filtros que la anterior y termina pareciéndose a ella.

2.4 La ontologia: la manera de ver que precede a toda accion

Para nombrar el nivel mas profundo de la capa invisible utilizaré una
palabra que proviene de la filosofia y que, en este libro, tendra un sentido
practico y preciso. Llamo ontologia de un sistema a la interpretacion
gobernante de como funciona la realidad en su dominio: qué existe, qué
importa, qué causa qué, qué es posible y qué es peligroso.

Toda organizacién, toda persona y todo patrimonio tienen una onto-
logia, aunque nunca la hayan formulado. Se manifiesta en las preguntas
que se hacen y en las que nunca se hacen, en lo que consideran evidente y
en lo que les parece absurdo. La ontologia es como el agua para el pez:
tan omnipresente que resulta invisible para quien vive dentro de ella.

En una organizacidn, es util distinguir cuatro niveles que se derivan
unos de otros:

NIVEL PREGUNTA QUE RESPONDE EJEMPLO DE ERROR EN ESTE NIVEL

Ontologia ;Cémo funciona larealidad ennues-  Creer que el cliente compra pelicula
tro dominio? cuando compra recuerdos

Estrategia Dado lo anterior, ;dénde y coémo Defender un canal que la tecnologia
competimos? volvera innecesario

Operaciones  ;Qué sistemas, procesosy estructuras  Disenar la fabrica para un volumen

sostienen |a estrategia? que no volvera
Ejecucion ;Coémo se hace, diaadia, lo que las Errores de calidad, retrasos, desper-
operaciones exigen? dicio

Los errores de cada nivel tienen un costo y una visibilidad distintos. Los
errores de ejecucion son los mds visibles y, en general, los mas baratos de
corregir: se detectan pronto y se corrigen con disciplina. Los errores ope-
rativos son mds costosos y tardan mas en aparecer. Los errores estratégi-

cos pueden permanecer ocultos durante anos mientras las condiciones
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los toleran. Los errores ontoldgicos son los mas caros y los menos visi-
bles, porque contaminan todos los niveles que se derivan de ellos. Una
organizacién con un error ontolégico puede ejecutar de manera impeca-
ble, operar con eficiencia y formular estrategias inteligentes, y aun asi
avanzar con precision hacia el lugar equivocado.

El semantico Alfred Korzybski acufié una frase que se ha vuelto céle-
bre: el mapa no es el territorio. La ontologia es el mapa con el que un sis-
tema navega su territorio. Ningiin mapa es perfecto, y no se trata de
pedirle que lo sea. Se trata de saber que es un mapa, de conocer sus limi-
tes y de revisarlo cuando el territorio empieza a contradecirlo. El peligro
no es tener un mapa imperfecto. El peligro es olvidar que se estd
mirando un mapay creer que se estd mirando el territorio.

2.5 Ninguna estructura es neutral

Una consecuencia de lo anterior, que suele pasar inadvertida, es que
toda estructura encarna una interpretacion. Los organigramas, los pla-
nes de compensacion, las politicas de inversion, los calendarios editoria-
les y los procesos de aprobacién parecen herramientas técnicas, neutra-
les, que podrian servir a cualquier propdsito. No lo son. Cada una con-
tiene, cristalizada, una creencia sobre cémo funciona la realidad.

Algunos ejemplos lo hacen evidente:

* Un plan de compensacién que premia el volumen vendido en el tri-
mestre encarna la creencia de que el volumen de hoy importa mas
que la relacién de manana.

* Un organigrama en el que todas las decisiones relevantes suben has-
ta el director general encarna la creencia de que el criterio reside en
una sola persona.

* Una cartera invertida al cien por ciento, sin liquidez reservada, en-
carna la creencia de que el efectivo no tiene valor estratégico y de que
nunca habra una oportunidad que exija capacidad de compra inme-
diata.
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* Un calendario editorial que exige publicar a diario encarna la creen-
cia de que la frecuencia genera autoridad, aunque no siempre haya
algo que decir.

* Un proceso de aprobacién de inversiones que exige consenso unani-
me encarna la creencia de que el error por accién es mas grave que el
error por omision.

Ninguna de estas creencias es necesariamente falsa. Algunas pueden ser
correctas en ciertos contextos. Lo importante es reconocer que estan ahi,
operando, aunque nadie las haya declarado. Las estructuras son la
manera en que la capa invisible se solidifica y se vuelve permanente. Por
eso son tan dificiles de cambiar y por eso cambiarlas sin cambiar la
creencia que las sostiene rara vez funciona: la creencia sobrevive al cam-
bio de estructura y, con el tiempo, produce una estructura nueva que se
parece mucho a la anterior.

De aqui se deriva un método de diagndstico de enorme utilidad, que
desarrollaremos en la Parte V: para descubrir lo que un sistema real-
mente cree, no hay que leer sus declaraciones, sino sus estructuras. Las
estructuras dicen la verdad con mas frecuencia que los discursos, porque

se disefaron para funcionar, no para convencer.

2.6 Misma informacioén, realidades distintas

Vuelvo, para cerrar, a la escena de Kodak y Fujifilm, porque contiene la
leccién mas importante de este capitulo.

Solemos suponer que las buenas decisiones dependen, sobre todo, de
tener buena informacién. Por eso invertimos tanto en investigacion de
mercados, en analisis de datos, en consultoria y en inteligencia competi-
tiva. Todo eso tiene valor. Pero la historia de las dos empresas muestra el
limite de ese supuesto: la informacién no se interpreta sola. Los mismos
datos sobre la evolucion de la fotografia digital significaban algo muy
distinto para una empresa que se entendia como vendedora de consumi-
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bles y para otra que terminé entendiéndose como portadora de capaci-
dades quimicas.

Esto tiene una consecuencia incémoda para la manera en que solemos
gestionar. Si dos sistemas pueden recibir la misma informaciény llegar a
conclusiones opuestas, entonces la ventaja competitiva mas profunda
no esta en la informacion, sino en la interpretacion. Y la interpretacién
no se compra en el mercado, como se compran los datos o los estudios.
Se construye con experiencia, con reflexion y con la disciplina de exami-
nar periddicamente los propios supuestos.

Hay también una consecuencia esperanzadora. Si la interpretacion es
la fuente de la ventaja, entonces un sistema con menos recursos, menos
informaciéon y menos tecnologia que sus rivales puede superarlos si
interpreta mejor la realidad. La historia empresarial esta llena de casos
en que el actor pequefo vio lo que el grande no podia ver, no porque
tuviera mejores datos, sino porque no estaba atrapado en la ontologia
que habia hecho grande al grande.

El resto de este libro trata, en buena medida, de cémo construir esa
capacidad de interpretacién: como verla, cémo examinarla, cémo formu-
larla, cémo convertirla en decisiones, como ponerla a prueba y cémo
transmitirla. Pero todo empieza aqui, con el reconocimiento de que por
debajo de cada resultado visible hay una arquitectura invisible que lo
produjo, y de que esa arquitectura merece al menos tanta atenciéon como
el resultado.

Triple lente

En la persona. La capa visible de un profesional es su trayectoria; la invi-
sible es la manera en que interpreta los problemas de su campo. Dos pro-
fesionales con curriculos idénticos pueden tener valores muy distintos
para quien los contrata, porque uno aplica férmulas aprendidas y el otro
ve lo que las férmulas no ven. Quien solo cuida su curriculo cuida la
superficie; quien cultiva su manera de interpretar cuida la fuente.
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En la organizacion. La estrategia declarada de una empresa suele pare-
cerse mucho a la de sus competidores, porque todos leen los mismos
informes y contratan a los mismos asesores. Lo que distingue a una
empresa de otra no estd en el documento de estrategia, sino en la ontolo-
gia que decide cémo se interpreta ese documento cuando llega la hora de
ejecutarlo.

En el patrimonio. Dos familias con carteras de composicién parecida
pueden reaccionar de manera opuesta ante la misma caida del mercado:
una vende en pdnico y la otra compra con disciplina. La diferencia no
estd en los activos que tienen, sino en la interpretacion desde la que leen
la caida: como una amenaza a su identidad o como una redistribucién de
oportunidades.

LEY 2

LO VISIBLE ES CONSECUENCIA DE LO INVISIBLE.

PREGUNTA SOBERANA

¢Qué interpretacion de la realidad presupone cada una de mis
estructuras, y cuando fue la illtima vez que la examiné?

EJERCICIO: EL INVENTARIO DE LA LINEA DE FLOTACION

Tome una hoja y trace una linea horizontal en el centro.

' Por encima de la linea, anote los cinco elementos mas importantes

de su capa visible: su estrategia, su estructura, su cartera, su produc-
to principal, su presencia ptblica o lo que corresponda a su caso.

Por debajo de la linea, frente a cada elemento, escriba la creencia so-
bre la realidad que ese elemento presupone. Use la férmula: «Esto
solo tiene sentido si es cierto que...».
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* Marque las creencias que nunca ha formulado de manera explicita
hasta este momento.

4 Marque, con un signo distinto, las creencias que hoy no esta seguro

de seguir sosteniendo.
> Para cada creencia doblemente marcada, escriba qué evidencia ten-

dria que observar para confirmarla o abandonarla.

Las creencias doblemente marcadas son, con toda probabilidad, los pun-
tos donde su arquitectura es mas vulnerable. Volveremos a ellas en la
Parte II.
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CAPIiTULO 3

LOS BUENOS TIEMPOS MIENTEN

N 1912, el filésofo Bertrand Russell propuso una pequefia parabola

para ilustrar los limites del razonamiento inductivo. Un pollo es

alimentado cada mafana por el mismo hombre. Dia tras dia, la
experiencia confirma su expectativa: cuando el hombre aparece, llega la
comida. Cada nueva mafiana refuerza su confianza en que la siguiente
serd igual. Hasta que un dia el hombre aparece y, en lugar de alimen-
tarlo, le tuerce el cuello. Lo mas inquietante de la parabola es que la con-
fianza del pollo alcanza su punto maximo justo antes del desenlace.
Nunca habia tenido tanta evidencia a favor de su interpretacién como el
dia en que esa interpretacién resultd fatalmente equivocada.

Ochenta y seis afios después, la pardbola se representd con actores de
carne y hueso en el corazén del sistema financiero. Long-Term Capital
Management era un fondo de inversién fundado en 1994 por un operador
legendario de Wall Street y un grupo de académicos brillantes, entre
ellos dos economistas, Myron Scholes y Robert Merton, que en 1997 reci-
birian el Premio Nobel de Economia. Sus modelos explotaban pequefias
diferencias de precio entre instrumentos que, segin la evidencia histé-
rica, tendian a converger. Durante sus primeros anos, el fondo obtuvo
rendimientos extraordinarios con una regularidad que parecia confir-
mar la solidez de sus modelos. Cada afo de éxito justificaba un poco més
de apalancamiento.

En agosto de 1998, Rusia declaré una moratoria sobre parte de su
deuda. Los inversionistas de todo el mundo huyeron hacia los activos
mas seguros, y las diferencias de precio que debian cerrarse se amplia-
ron de manera simultinea en casi todos los mercados donde el fondo
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tenia posiciones. En pocos meses perdié alrededor de cuatro mil seis-
cientos millones de délares. Para evitar que su caida desordenada arras-
trara a otras instituciones, la Reserva Federal de Nueva York coordiné un
rescate en el que catorce bancos aportaron unos tres mil seiscientos
millones.

Los socios de Long-Term Capital Management no eran ignorantes ni
imprudentes en el sentido ordinario de la palabra. Eran, con toda proba-
bilidad, de las personas mejor preparadas del mundo para comprender
los riesgos financieros. Pero habian calibrado su arquitectura con afios
de buenos tiempos, y los buenos tiempos les habian contado una historia
incompleta.

3.1 Por qué casi cualquier sistema parece inteligente cuando el
entorno coopera

Llamaré cooperacion del entorno al conjunto de condiciones externas
que facilitan los resultados de un sistema sin que el sistema haya hecho
nada para merecerlas. La cooperacion adopta muchas formas: crédito
abundante y barato, demanda en expansién, precios de los activos en
alza, talento disponible, proveedores estables, plataformas que regalan
alcance, reguladores que no intervienen, competidores distraidos.

Cuando el entorno coopera ocurren tres cosas que, juntas, explican
por qué los buenos tiempos son malos evaluadores.

La primera es que el entorno absorbe los errores. Una mala decisién
de inversion queda compensada por la apreciacion general de los activos.
Una contratacién equivocada pasa inadvertida porque la demanda crece
mas rapido que los problemas. Una estrategia mediocre produce resulta-
dos aceptables porque el mercado entero se expande. En condiciones
favorables, el margen de tolerancia al error es tan amplio que casi cual-
quier decisién razonable, y muchas que no lo son, producen resultados
positivos.

La segunda es que la retroalimentacién deja de discriminar. Para
aprender, un sistema necesita que sus buenas decisiones produzcan bue-
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nos resultados y que sus malas decisiones produzcan malos resultados.
Cuando el entorno coopera, casi todas las decisiones producen buenos
resultados, y la sefial que permitiria distinguir las acertadas de las equi-
vocadas se pierde. El sistema recibe aplausos por todo, y un aplauso que
se recibe por todo no ensefna nada.

La tercera es que la seleccion deja de funcionar. En condiciones
adversas, los sistemas débiles desaparecen y los fuertes sobreviven, de
manera que la supervivencia aporta informacién sobre la calidad. En
condiciones favorables sobreviven casi todos, y la supervivencia deja de
ser evidencia de nada. Quien mira el panorama en un buen momento ve
una poblacién de sistemas aparentemente sanos, sin forma de saber
cudles estan sanos de verdad.

La combinacién de estos tres efectos produce algo que podria lla-
marse deuda arquitecténica. En la ingenieria de software se habla de
deuda técnica para designar las soluciones apresuradas que funcionan
hoy pero que, acumuladas, encarecen y fragilizan el sistema en el futuro.
La deuda arquitecténica es su equivalente en el terreno que nos ocupa: el
conjunto de errores de interpretacién, de decisién y de disefio que el
entorno favorable permitié acumular sin cobrar intereses visibles. Esa
deuda no desaparece. Simplemente espera. Y cuando el entorno deja de
cooperar, se cobra entera, con intereses compuestos, en el peor momento
posible.

3.2 Lo que ocultan los buenos tiempos

Hay cuatro ocultamientos que se repiten con tanta regularidad que
merecen nombre propio.

El crecimiento oculta la mala estrategia. Cuando una industria entera
crece, las empresas que la componen crecen con ella, y el crecimiento se
interpreta como validacién de la estrategia. Pero una estrategia que solo
funciona cuando el mercado crece no es una estrategia: es una apuesta al

crecimiento del mercado. La prueba de una estrategia no es si produce
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crecimiento en un mercado que crece, sino si produce posiciéon en un
mercado que se estanca o se contrae. Muchas empresas descubren que
no tenian estrategia el primer afio en que su industria deja de crecer.

La liquidez oculta la mala arquitectura. Cuando el crédito es abundante,
cualquier desequilibrio entre lo que se debe y lo que se tiene, entre lo que
se necesita hoy y lo que estara disponible mafiana, se resuelve con una
nueva linea de financiamiento. La liquidez externa disimula la ausencia
de liquidez propia. Un patrimonio o una empresa pueden operar
durante afios con una estructura que depende de la renovacién continua
del crédito sin advertir esa dependencia, porque el crédito nunca deja de
renovarse. Hasta que deja de hacerlo.

La popularidad oculta la voz superficial. Cuando una plataforma, un
tema o un formato estan en auge, quien participa en ellos gana visibili-
dad casi por arrastre. La audiencia crece, los comentarios son favorables
y las invitaciones se multiplican. Esa popularidad se interpreta como
autoridad, pero puede ser solo el reflejo de un momento. La voz superfi-
cial descubre su condicién cuando el tema pasa de moda, el algoritmo
cambia o aparece otra voz que dice lo mismo con més gracia. La voz con
sustancia, en cambio, suele ganar relevancia precisamente cuando el
ruido disminuye.

El mercado alcista se confunde con habilidad. En un mercado que sube
de manera generalizada, casi cualquier inversionista con exposicién al
riesgo obtiene rendimientos positivos, y los que asumen mas riesgo
obtienen rendimientos mayores. La tentacién de interpretar esos rendi-
mientos como prueba de habilidad es casi irresistible. Pero el rendi-
miento obtenido por estar expuesto a un mercado que sube no dice nada
sobre la capacidad de decidir. Lo tnico que dice es que se estaba
expuesto. La habilidad solo se manifiesta en la diferencia entre el resul-
tado propio y el que habria obtenido cualquiera con la misma exposicién,
y esa diferencia rara vez se calcula con honestidad en los buenos tiem-
pos.
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En los cuatro casos, el mecanismo es el mismo: una condicién favorable
del entorno produce un resultado que se atribuye a una cualidad del sis-
tema. Y en los cuatro casos, la atribuciéon equivocada lleva a decisiones
que aumentan la exposicion a esa condicién justo cuando mas probable
es que cambie: mas apalancamiento, mas concentracion, mas dependen-
cia del canal, més riesgo en la cartera.

3.3 Elmomento en que el entorno retira su ayuda

En la novela Fiesta, de Ernest Hemingway, un personaje le pregunta a
otro cémo llegé a la quiebra. La respuesta es célebre: de dos maneras,
primero gradualmente y luego de golpe. La frase describe con exactitud
la forma en que el entorno suele retirar su cooperacion.

La retirada tiene tres caracteristicas que conviene conocer de ante-
mano, porque cuando se presentan ya es tarde para estudiarlas.

La primera es que se prepara despacio y se manifiesta de pronto. Las
condiciones que la producen se acumulan durante afos: el endeuda-
miento crece, la complacencia se extiende, los margenes de seguridad se
reducen. Pero el momento en que se hace visible suele ser abrupto: una
moratoria, una quiebra, un cambio regulatorio, una decisién de un actor
dominante. Por eso la retirada se vive casi siempre como una sorpresa,
aunque rara vez lo sea en sentido estricto.

La segunda es que los apoyos se retiran juntos. Esta es, quiza, la lec-
cién mas importante y la mas contraintuitiva. En los buenos tiempos, las
distintas formas de cooperacién del entorno parecen independientes: el
crédito, la demanda, el precio de los activos y la disponibilidad de com-
pradores parecen variables distintas. En los malos tiempos, resulta que
estaban conectadas. Cuando la demanda cae, el crédito se encarece;
cuando el crédito se encarece, los activos bajan; cuando los activos bajan,
desaparecen los compradores. Lo que parecia una red de apoyos diversos
era, en realidad, un solo apoyo con muchas caras. Long-Term Capital
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Management no cayd porque una de sus apuestas fallara, sino porque
todas fallaron al mismo tiempo, por la misma razén.

La tercera es que la retirada castiga con mas dureza a quien mas
dependia. Quien habia construido su arquitectura sobre la cooperacién
del entorno, apalancandose, concentrandose y eliminando holguras,
enfrenta la retirada sin reservas. Quien habia mantenido margenes de
seguridad, liquidez propia y una tesis independiente de las condiciones,
la enfrenta con capacidad de maniobra. Por eso los malos tiempos no
solo destruyen valor: lo redistribuyen. Transfieren posicién de quienes
dependian del entorno a quienes no dependian de él. Volveremos sobre
estaidea en la Parte IX, porque es el fundamento de la antifragilidad.

3.2 Laadversidad no creala fragilidad: la revela

Cuando un sistema colapsa en una crisis, la explicacion habitual sefiala a
la crisis como causa. La empresa quebrd por la recesion. El fondo cayé
por la moratoria rusa. La carrera termind por el cambio de direccién. El
patrimonio se perdi6 por el desplome de los mercados.

Esa explicacién confunde dos tipos de causa que conviene separar con
cuidado. La causa préxima es el acontecimiento que desencadena el
colapso. La causa estructural es la condicién del sistema que hizo posible
que ese acontecimiento lo colapsara. Una recesion es la causa préxima de
la quiebra de una empresa; la causa estructural es el apalancamiento, la
concentracién o la ausencia de tesis que la dejaron sin defensas frente a
la recesién. Prueba de ello es que la misma recesién no quiebra a todas
las empresas: algunas la atraviesan y otras salen fortalecidas.

Esta distincion tiene una consecuencia decisiva: la adversidad no crea
la fragilidad, la revela. La fragilidad ya estaba ahi, acumulada durante
los buenos tiempos, invisible porque nada la ponia a prueba. La crisis es
simplemente el instrumento de medicién que finalmente se aplicé. Se le
atribuye el dafio de la misma manera en que se podria culpar al termé-
metro de la fiebre.
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Alguna vez, Warren Buffett observd que solo cuando baja la marea se
descubre quién estaba nadando sin traje de bafio. La imagen es exacta.
La marea no desnuda a nadie: solo deja ver quién ya lo estaba.

Hay un segundo motivo por el que la adversidad revela. En los buenos
tiempos, cualquier resultado admite muchas explicaciones: el talento, la
estrategia, el mercado, la suerte, la marca, el momento. En los malos
tiempos, las explicaciones disponibles se reducen drasticamente.
Cuando todo se deteriora a la vez, lo que permanece en pie es, casi por
definicién, lo que tenia fundamento propio. Por eso la experiencia
adversa tiene una densidad de informacion muy superior a la favorable.
Un afio malo ensefia mas sobre la arquitectura de un sistema que cinco
afnos buenos. Desarrollaremos esta idea en el capitulo 8.

La consecuencia prictica es una advertencia contra un error frecuente
en los analisis posteriores a una crisis: culpar al detonante. Cuando una
organizacién explica su caida por el acontecimiento externo que la preci-
pitd, pierde la oportunidad de aprender lo tinico que la crisis podia ense-
farle: qué habia en su propia arquitectura que la hizo vulnerable a ese
acontecimiento. El detonante cambiard la préxima vez. La vulnerabili-

dad estructural, si no se corrige, seguira ahi esperando el siguiente.

3.5 Bajo presion, el comportamiento converge hacia lo que
realmente se cree

Queda una tltima revelacion de la adversidad, y es la mdas intima. Bajo
presion, las personas y las organizaciones dejan de comportarse segin
lo que declaran y empiezan a comportarse segin lo que realmente
creen.

En los buenos tiempos, un sistema puede sostener sin demasiado
costo una distancia entre su discurso y su conducta. Una empresa puede
declarar que sus clientes son lo primero mientras sus incentivos premian
el volumen. Una persona puede sostener que valora la independencia
mientras construye toda su vida financiera sobre un tnico empleador.

Una familia puede afirmar que piensa a largo plazo mientras reacciona a
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cada movimiento del mercado. Mientras el entorno coopera, esas contra-
dicciones no tienen consecuencias graves y pueden convivir indefinida-
mente.

La presion elimina ese lujo. Cuando los recursos escasean, el tiempo
apremia y cada decision tiene un costo visible, ya no es posible honrar a
la vez lo que se dice y lo que se hace. Hay que elegir. Y en ese momento el
sistema elige, casi siempre, segin su tesis operativa, la que de verdad
gobierna sus decisiones, y no segin su tesis declarada, la que aparece en
los documentos y los discursos.

Por eso las crisis son momentos de verdad en un sentido literal. La
empresa que en plena crisis recorta primero la atencién al cliente revela
que el cliente no era lo primero. La que protege a su equipo a costa del
margen revela que si creia lo que decia sobre las personas. El inversio-
nista que vende en panico revela que su horizonte de largo plazo era una
declaracién, no una conviccién. La persona que abandona sus principios
ala primera presion econémica revela el precio exacto de esos principios.

Esta convergencia tiene un lado sombrio y uno luminoso. El sombrio
es que la crisis puede mostrarnos que no somos quienes creiamos ser. El
luminoso es que, si se presta atencion, la presion ofrece la informaciéon
mas fiable que existe sobre la arquitectura real de un sistema. Esa infor-
macion, bien procesada, es la materia prima para reconstruir una arqui-

tectura mas coherente.

3.6 COmo evaluar un sistema en buenos tiempos

Si los buenos tiempos mienten, ;significa que hay que esperar a una cri-
sis para conocer la verdad? No necesariamente. Existen tres maneras de
obtener informacion fiable sobre la arquitectura de un sistema sin espe-
rar a que el entorno la ponga a prueba.

Observar las microcrisis. Ningtin periodo es perfectamente favorable.
Siempre hay pequefios episodios de presion: un cliente importante que

se va, un trimestre por debajo de lo previsto, una correccién del mercado,
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una critica publica, la salida de un colaborador clave. Esas microcrisis
son muestras de bajo costo de lo que ocurrird en una crisis mayor. La
manera en que un sistema reacciona ante ellas anticipa, con bastante
fidelidad, cémo reaccionara ante la grande.

Estudiar las decisiones costosas tomadas voluntariamente. En los bue-
nos tiempos, la mayoria de las decisiones son faciles porque el entorno
las hace rentables. Las decisiones reveladoras son las que se tomaron
aunque costaban: la oportunidad rentable que se rechazo, el cliente que
se dejé ir, la inversién que no se hizo. Esas decisiones son evidencia de
conviccion en un periodo en el que la conviccidén no era necesaria para
obtener resultados. Volveremos a ellas en el capitulo 17.

Simular la retirada del entorno. Es posible, y recomendable, someter un
sistema a pruebas de estrés deliberadas: imaginar con rigor qué ocurri-
ria si el entorno retirara su cooperaciéon durante un periodo prolongado
y examinar qué partes del sistema resistirian, cuales colapsarian y cuiles
obligarian a las demds a comportarse mal. El capitulo 37 estd dedicado a
este método.

Ninguna de estas tres vias sustituye por completo la informacién que
ofrece una crisis real. Pero las tres tienen una ventaja que la crisis real no

tiene: llegan cuando todavia hay tiempo para corregir.

Triple lente

En la persona. Un profesional en una industria en auge puede confundir
durante afios la demanda de su sector con el valor de su criterio. La
prueba honesta consiste en preguntarse qué ocurriria con su carrera si
su industria entrara en una contraccién prolongada: ;seria de los prime-
ros en salir o de los que todos querrian conservar?

En la organizacion. Una empresa que lleva varios afios de crecimiento
deberia preguntarse, mientras crece, cuanto de ese crecimiento se debe a

su estrategia y cuanto al crecimiento de su mercado. La diferencia entre
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su desemperio y el promedio de su industria es una primera aproxima-
cién honesta a su capacidad real.

En el patrimonio. Un patrimonio que lleva una década de buenos rendi-
mientos deberia compararse no con su propio pasado, sino con lo que
habria obtenido una exposicién pasiva al mismo nivel de riesgo. Y debe-
ria preguntarse cuinto de su estructura depende de que el crédito, la

liquidez y la apreciacién de los activos continden como hasta ahora.

LEY 3

NUNCA JUZGUES UN SISTEMA POR COMO SE
COMPORTA CUANDO TODO LO AYUDA.

PREGUNTA SOBERANA

sQué formas de cooperacién del entorno estoy contabilizando hoy como
mérito propio, y qué haria mi sistema si todas ellas se retivavan al
mismo tiempo?

EJERCICIO: EL INVENTARIO DE LA COOPERACION

" Haga una lista de todas las formas en que el entorno coopera hoy con

usted, con su empresa o con su patrimonio. Piense en el crédito, la
demanda, los precios, los canales, los proveedores, los clientes prin-
cipales, las plataformas, las instituciones que lo respaldan y las per-
sonas clave.

Califique de uno a cinco su dependencia de cada una: uno significa
que su desaparicion seria una molestia; cinco, que pondria en riesgo
la continuidad del sistema.

 Para cada apoyo calificado con cuatro o cinco, pregintese con qué
otros apoyos estd conectado. ;Qué ocurriria con los demas si este se
retirara?
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4 Elija los dos apoyos mds importantes y simule por escrito su retirada
simultanea durante dieciocho meses. Describa qué decisiones se ve-
ria obligado a tomar, qué activos tendria que vender, qué personas
perderia y qué parte de su identidad se pondria en duda.

5 Escriba, por tltimo, una lista de tres cosas que podria empezar a ha-
cer hoy, mientras el entorno todavia coopera, para que esa simula-

cién tuviera un desenlace distinto.

Esta lista es el primer borrador de algo que en la Parte V llamaremos

Protocolo de Presién.
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CAPITULO 4

LA ESCALA DE LA PERMANENCIA

N marzo de 2020, de un dia para otro, los restaurantes de buena

parte del mundo recibieron la orden de cerrar sus comedores.

Para una industria que vive de margenes estrechos, flujo de caja
diario y alquileres fijos, pocas pruebas podian ser mas severas. Lo que
ocurrié en los meses siguientes ofrece un experimento natural de una
nitidez poco comun. Lo describo a través de cuatro grupos restaurante-
ros arquetipicos, composiciones de muchos casos reales que se repitie-
ron en ciudades muy distintas.

El primer grupo tenia tres locales de alto nivel, financiados con deuda,
con alquileres comprometidos a largo plazo y una caja que alcanzaba
para tres semanas. Su propuesta dependia por completo de la experien-
cia en sala. Cuando los comedores cerraron, no tenia nada que vender ni
con qué esperar. A los cuatro meses habia cerrado definitivamente.

El segundo grupo tenia una situacién financiera mas prudente: poca
deuda, reservas para varios meses y propietarios dispuestos a renego-
ciar. Redujo su plantilla, congel6 inversiones y esperd. Cuando las res-
tricciones se levantaron, reabrid sus locales con la misma carta, el mismo
concepto y el mismo modelo de negocio. Habia sobrevivido. Era, en lo
esencial, la misma empresa que antes de la crisis, con las mismas virtu-
des y las mismas vulnerabilidades.

El tercer grupo tenia reservas parecidas a las del segundo, pero hizo
algo distinto con ellas. En las primeras semanas se preguntd qué sabia
hacer realmente, mas alld de servir mesas. Concluyé que su verdadera
capacidad estaba en el desarrollo de recetas, en la relacién con un grupo
de productores locales y en la lealtad de una clientela que confiaba en su
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criterio. Desde esa lectura lanz6 una linea de productos envasados, un
servicio de comidas por suscripcién para hogares y una pequefa tienda
en linea con los ingredientes de sus proveedores. Aprovechdé ademas que
varios locales en buenas ubicaciones quedaron vacios para negociar dos
de ellos a precios que antes eran impensables. Cuando la crisis termind,
tenia mas fuentes de ingreso, mejores ubicaciones, una relaciéon mas
estrecha con sus clientes y un equipo que habia aprendido a operar en
condiciones extremas. Salid de la crisis mas fuerte de lo que habia
entrado.

El cuarto grupo hizo lo mismo que el tercero, con una diferencia que
solo se haria visible afios después. Durante la crisis, su fundador no se
limité a tomar las decisiones correctas: documenté por qué las tomaba,
involucrd a sus gerentes en cada deliberacion y convirtié lo aprendido en
principios escritos y en protocolos. Cuando, tiempo después, el fundador
se retird por motivos de salud, el grupo enfrenté una nueva contraccién
del mercado y la atravesé con la misma lucidez, aunque él ya no estaba.

Cuatro grupos, un mismo golpe, cuatro desenlaces. Cada uno ocupa
un peldafio distinto de lo que llamaré la Escala de la Permanencia.

4.1 Primer estado: fragil

Un sistema es fragil cuando la adversidad lo destruye o le causa un dafio
irreversible. La fragilidad no es lo mismo que la debilidad. Un sistema
puede ser grande, rentable y prestigioso, y aun asi ser fragil, porque la
fragilidad no describe su tamano ni su desempefio, sino la forma en que
responde al estrés.

El rasgo matemadtico de la fragilidad, que Nassim Taleb ha descrito
con precision, es que el dafio crece mas rapido que el tamaiio del golpe.
Un golpe pequefo produce un dafio pequefio; un golpe el doble de
grande produce un dafio mucho mas que el doble. Una copa de cristal
soporta mil golpecitos ligeros sin consecuencia, pero se rompe con un
solo golpe fuerte. Por eso la fragilidad pasa inadvertida durante mucho

tiempo: los golpes pequefios y frecuentes, que son los Gnicos que se

62



La Escala de la Permanencia

observan en los buenos tiempos, no producen dafios visibles. La fragili-
dad solo se manifiesta ante el golpe grande, que es raro y, por eso mismo,
se subestima.

La experiencia muestra cinco marcadores de fragilidad que se repiten
en los tres dominios:

* Apalancamiento. La deuda, financiera o de cualquier otro tipo, am-
plifica los resultados en ambas direcciones. En los buenos tiempos
multiplica las ganancias; en los malos, convierte una caida manejable
en una insolvencia.

* Concentracion. La dependencia de un solo cliente, un solo provee-
dor, un solo canal, un solo activo o una sola persona crea un punto
tnico de falla. Basta con que ese punto falle para que falle todo.

* Optimizacion sin holgura. Los sistemas disefiados para la maxima
eficiencia en condiciones normales eliminan reservas, redundancias
y margenes de seguridad, que son precisamente lo que permite ab-
sorber lo inesperado.

* Compromisos rigidos. Los costos fijos, los contratos de largo plazo
sin clausulas de salida y las promesas imposibles de renegociar redu-
cen la capacidad de maniobra justo cuando mas se necesita.

* Dependencia de condiciones no controladas. Cuanto mas depende
un sistema de que el crédito siga fluyendo, la demanda siga crecien-
do o la plataforma mantenga sus reglas, mas expuesto esta a que esas
condiciones cambien.

Hay un concepto que conviene introducir aqui, porque marca el limite
inferior de toda la escala: la ruina. Llamo ruina a la pérdida que elimina
la posibilidad de seguir participando en el juego. No es una pérdida
grande; es una pérdida irreversible. Un sistema puede recuperarse de
una caida del cuarenta por ciento, por dolorosa que sea. No puede recu-
perarse de una caida que lo obliga a cerrar, a vender sus activos esencia-
les en el peor momento o a abandonar su identidad. La primera regla de
cualquier arquitectura que aspire a permanecer es evitar la ruina, por-
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que todo lo demas presupone seguir en el juego. El primer grupo restau-
rantero no perdié porque su apuesta fuera mala, sino porque su estruc-
tura no le permitia sobrevivir el tiempo suficiente para que la apuesta se

corrigiera.

4.2 Segundo estado: resiliente

Un sistema es resiliente cuando la adversidad lo golpea, pero logra recu-
perarse y volver a su estado anterior. La resiliencia es una virtud real y
nada despreciable. En un mundo donde tantos sistemas son fragiles, la
capacidad de sobrevivir a un golpe severo ya es una forma de excelencia.

La resiliencia se construye con tres tipos de recursos. Las reservas,
que permiten resistir mientras el entorno es hostil: liquidez, ahorro, cré-
dito no utilizado, tiempo disponible. Las redundancias, que permiten
que, si una parte falla, otra asuma su funcién: segundos proveedores,
colaboradores formados en varias tareas, fuentes alternativas de ingreso.
Y la flexibilidad, que permite ajustar costos, compromisos y operaciones
a las nuevas condiciones sin romper el sistema.

Sin embargo, la resiliencia tiene un limite que este libro considera
decisivo: el sistema resiliente vuelve a su estado anterior, y su estado
anterior incluia las mismas vulnerabilidades que lo expusieron al golpe.
El segundo grupo restaurantero sobrevivid a la pandemia, pero reabrié
con el mismo modelo que la pandemia habia demostrado fragil. Si
mafana se presentara un golpe comparable, tendria que volver a consu-
mir sus reservas para sobrevivir, sin haber ganado nada en el proceso.

La resiliencia pura tiene, ademds, un costo silencioso. Las reservas, las
redundancias y la flexibilidad cuestan dinero y eficiencia durante los
buenos tiempos. El sistema resiliente paga ese costo de manera continua
y, cuando llega la crisis, lo recupera solo en forma de supervivencia. Es
un seguro que protege, pero no rinde. Por eso tantas organizaciones,
después de algunos afios sin crisis, deciden que la resiliencia es un lujo y
recortan sus reservas. Y por eso tantas de ellas descubren en la siguiente

crisis que se habian vuelto fragiles sin darse cuenta.
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Hay también una forma de resiliencia que conviene mirar con sospe-
cha: la resiliencia de memoria corta. Es la del sistema que atraviesa una
crisis, vuelve a la normalidad y, en pocos meses, se comporta como si la
crisis no hubiera ocurrido. No extrae de ella ninguna leccién estructural,
no modifica sus supuestos ni sus estructuras, y archiva el episodio como
un accidente. Ese sistema ha sobrevivido, pero no ha aprendido. Y un
sistema que no aprende de sus crisis estd condenado a pagarlas de

nuevo.

4.3 Tercer estado: antifragil

Un sistema es antifragil cuando la adversidad lo deja en una posicién
superior a la que tenia antes de ella. No se limita a resistir el golpe ni a
recuperarse de él: lo convierte en algo que antes no tenia.

El concepto puede parecer paraddjico, pero no tiene nada de mistico.
La antifragilidad se produce a través de mecanismos concretos, y con-
viene conocerlos para poder construirlos. Distingo cinco:

' Informacidn. La adversidad produce un tipo de informacién que los

buenos tiempos no ofrecen: revela qué partes del sistema eran séli-
das, qué supuestos eran falsos, qué clientes eran leales y qué colabo-
radores eran indispensables. El sistema antifragil tiene mecanismos

para capturar esa informacion y convertirla en mejores decisiones.

Posicion. Como vimos en el capitulo anterior, las crisis redistribuyen
valor. Quienes llegan a ellas sin reservas se ven obligados a vender ac-
tivos, ceder clientes o abandonar mercados, y quienes llegan con ca-
pacidad de maniobra pueden adquirir lo que otros sueltan en condi-
ciones que nunca se repetiran en los buenos tiempos. Los locales que
el tercer grupo negocié a precios impensables son un ejemplo exacto.

Capacidad. Un equipo que ha operado bajo presién extrema adquie-
re habilidades que no se aprenden en ninguna otra circunstancia: ra-
pidez de decision, tolerancia a la ambigiiedad, capacidad de impro-
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visar con disciplina. Esa capacidad permanece cuando la crisis ter-
mina.

Depuracion. La adversidad elimina lo que sobraba: lineas de negocio
que se sostenian por inercia, gastos que nadie cuestionaba, relacio-
nes que solo existian por conveniencia. El sistema que sale de una
crisis bien gestionada es mas esbelto, no porque haya recortado in-

discriminadamente, sino porque la crisis le mostré qué era esencial.

Confianza. Las relaciones que se prueban en la adversidad, con
clientes, colaboradores, socios y acreedores, salen fortalecidas cuan-
do el sistema se comporta con integridad bajo presion. La confianza
ganada en una crisis vale mas que la ganada en diez afios de norma-
lidad, porque se gand cuando era costoso merecerla.

Para que estos mecanismos funcionen se necesitan tres condiciones pre-
vias. Reservas, porque sin ellas el sistema dedica toda su energia a
sobrevivir y no le queda capacidad para aprovechar. Un mecanismo de
aprendizaje, porque sin él la informacién que produce la crisis se pierde.
Y una tesis, porque sin una interpretacion clara de qué es el sistema y
qué sabe hacer, no hay manera de distinguir, en medio del caos, qué
oportunidades le corresponden y cudles son simples distracciones. El
tercer grupo pudo lanzar sus nuevas lineas porque sabia que su capaci-
dad no era servir mesas, sino desarrollar recetas y cuidar una relacién de
confianza con sus clientes y proveedores.

Dos precisiones evitan malentendidos frecuentes. La primera es que
la antifragilidad tiene limites. Ningin sistema se beneficia de cualquier
nivel de estrés. Un sistema puede ser antifrdgil frente a una recesién
moderada y fragil frente a una catastrofe. La pregunta pertinente no es si
un sistema es antifragil en abstracto, sino en qué rango de adversidad lo
es. La segunda es que la antifragilidad no es invulnerabilidad ni insensi-
bilidad. El sistema antifragil sufre la crisis como todos los demas. Pierde
ingresos, toma decisiones dolorosas y atraviesa momentos de incerti-

dumbre. La diferencia es que no se limita a sufrirla.
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4.4 Cuarto estado: soberano

Los tres primeros peldafios de la escala describen la relacion de un sis-
tema con la adversidad. El cuarto ahade una dimension distinta: el
tiempo.

Un sistema es soberano cuando su capacidad antifragil se ha vuelto
transmisible: cuando ya no depende de las condiciones que la hicieron
posible ni de la persona que la construyd, sino que esta incorporada en la
arquitectura del sistema y puede sobrevivir a ambas.

La razén para distinguir este peldafio es que muchos sistemas son
antifragiles de manera personal. Su capacidad de convertir la adversidad
en ventaja reside en una sola persona: un fundador con un instinto
extraordinario, un inversionista con un criterio excepcional, un lider
capaz de mantener la calma cuando todos la pierden. Mientras esa per-
sona esta presente, el sistema parece antifragil. El dia en que se retira, se
enferma o simplemente se equivoca, el sistema descubre que su antifra-
gilidad era prestada. La antifragilidad que vive en una sola cabeza es
una propiedad de esa cabeza, no del sistema.

El cuarto grupo restaurantero ilustra la diferencia. Su fundador no
tomo mejores decisiones que el del tercero. Lo que hizo distinto fue con-
vertir sus decisiones en capacidad colectiva: explicé su razonamiento,
involucré a otros en la deliberacién, escribié los principios que habia
aprendido y disené protocolos que podian aplicarse sin él. Cuando se
fue, se llevo su presencia, pero no se llevé la capacidad.

Un sistema alcanza el peldafo soberano cuando cumple tres condicio-
nes:

* Su criterio esta codificado. Los principios, la tesis y los protocolos
existen de forma explicita y pueden ser aprendidos, discutidos y
aplicados por personas distintas de quien los formulé.

* Su coherencia sobrevive a su creador. Las personas que continian
pueden tomar decisiones nuevas, ante situaciones que el creador
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nunca enfrentd, de manera coherente con la arquitectura que here-
daron.

* Su capacidad es regenerativa. Si el sistema pierde sus activos, sus
productos o sus mercados, conserva la capacidad de reconstruirlos,
porque lo que se transmitié no fueron solo resultados, sino la mane-
ra de producirlos.

Este peldafo es el mas exigente y, por eso, el mas raro. Pero es el dnico
que responde de verdad a la pregunta con la que empezé este libro: qué
queda cuando cambian las condiciones. En el sistema soberano, la res-
puesta es: queda la capacidad de volver a construir, incluso cuando ya no
esta quien la construyé por primera vez.

4.5 Errores de diagnéstico

La escala parece sencilla, pero en la practica se cometen errores de diag-
noéstico que llevan a sobrestimar el peldafio propio. Los cinco mas fre-

cuentes son estos.

Confundir supervivencia con fortaleza. Haber sobrevivido a una crisis
no demuestra que el sistema sea resiliente. Puede haber sobrevivido por-
que el golpe que recibié fue menor que el de otros, porque un aconteci-
miento afortunado lo rescaté o porque la crisis termind justo antes de
agotar sus reservas. La pregunta correcta no es si sobrevivid, sino si
habria sobrevivido a un golpe un poco mas fuerte o un poco mas largo.

Confundir diversificacién con antifragilidad. Un patrimonio repartido
entre muchos activos o una empresa con muchas lineas de negocio pue-
den parecer protegidos. Pero si todos esos activos o lineas dependen de
la misma condicién subyacente, el crédito, la demanda de un sector o la
estabilidad de un pais, la diversificacién es aparente. En la crisis, sus
partes caerdn juntas. La diversificacién que importa es la diversidad de
comportamientos ante la adversidad, no la diversidad de nombres en

una lista.
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Confundir resiliencia con antifragilidad. Volver al estado anterior se
celebra a menudo como un triunfo, y en cierto sentido lo es. Pero un sis-
tema que se recupera sin aprender ha consumido sus reservas para
regresar al mismo punto de vulnerabilidad. La pregunta que distingue
un peldafo del otro es sencilla: ;qué tiene hoy el sistema que no tenia
antes de la crisis?

Confundir tamafio con solidez. Las organizaciones grandes suelen pare-
cer mas sdlidas que las pequenas, y en ciertos aspectos lo son: tienen mas
reservas y mas acceso al crédito. Pero el tamafio trae consigo rigideces,
compromisos y dependencias que pueden volverlas fragiles. Una
pequefia empresa con poca deuda y una tesis clara puede estar mds
arriba en la escala que una gran corporacion apalancada.

Confundir reputacion con autoridad. En el dominio de la persona, ser
conocido se confunde con frecuencia con ser irremplazable. Pero la repu-
tacion que depende de un cargo, una plataforma o una moda es fragil,
porque desaparece con aquello que la sostenia. La autoridad, en cambio,
se apoya en una interpretacion propia que otros reconocen como valiosa,
y sobrevive al cambio de circunstancias. El capitulo 24 desarrolla esta
distincion.

4.6 Autodiagnoéstico: en qué peldafio esta usted hoy

La escala solo es ttil si se aplica. La tabla siguiente ofrece indicadores
observables para cada peldafio en cada uno de los tres dominios. No pre-
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tende ser un instrumento de medicién exacta, sino una guia para un

examen honesto.

PELDANO PERSONA (VOZ)

ORGANIZACION (TESIS)

PATRIMONIO (CAPITAL)

Fragil Suinfluencia desapareceria Depende de un cliente, Concentrado, apalancado
consucargoo plataforma  producto, canal o persona. oiliquido. Sin protocolo de
actual. Suidentidad Esta apalancaday sin decisién. Podria verse obli-
depende de su posicidn. reservas. Nadie puede for- gado a vender en el peor

mular su tesis. momento.

Resi- Podria reconstruir su posi-  Tiene reservas pararesis-  Tiene liquidez y diversifi-

liente cion tras perderla, pero ten-  tiruna crisis prolongada,  cacién suficientes para no
dria que empezar casi de perosaldriadeellaconel  venderen panico, pero no
cero. mismo modelo. para aprovechar las dislo-

caciones.

Antifragil Suvozgana relevancia Usa las crisis para ganar Tiene liquidez estratégica
cuando el entorno se dete-  posicion, depurarsuope-  reservada, una tesis expli-
riora, porque habla desde raciény profundizar su citay protocolos para des-
una experienciaque lacri-  tesis. plegarla cuando otros ven-
sis vuelve mas valiosa. den.

Soberano Otros haninternalizadosu  Suslideres deciden desde  La siguiente generacion

manera de very laaplican
sin su presencia.

la tesis sin consultar al
fundador, incluso ante
situaciones nuevas.

entiende por qué se toma-
ron las decisiones y sabe
regenerar el capital, no
solo administrarlo.

Al aplicar la tabla conviene tener en cuenta tres advertencias. La primera
es que un mismo sistema puede estar en peldafios distintos en cada
dominio. Es frecuente encontrar a un empresario cuya organizacion es
antifragil, cuyo patrimonio es fragil y cuya voz es solo resiliente. Esa asi-
metria es, en si misma, informacién valiosa: suele indicar que la arqui-
tectura que funciona en un dominio no se ha trasladado a los otros.

La segunda es que la tendencia natural es ubicarse un peldafio mas
arriba del real. Si duda entre dos peldados, elija el inferior. El costo de
subestimar la propia fragilidad es mucho mayor que el de sobrestimarla.

La tercera es que el diagnéstico no es una calificacién, sino un punto
de partida. El resto de este libro estd dedicado a subir peldafios: a cons-
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truir la arquitectura que convierte a un sistema fragil en resiliente, a uno
resiliente en antifragil y a uno antifragil en soberano.

Triple lente

En la persona. El profesional fragil pierde su identidad con su cargo. El
resiliente la recupera, con esfuerzo, en otro lugar. El antifragil descubre
que la pérdida del cargo libera una voz que el cargo habia silenciado. El
soberano ha formado a otros que piensan como él y que llevan su manera

de ver alugares a los que él nunca llegara.

En la organizacion. La empresa fragil desaparece en la crisis. La resi-
liente regresa al punto de partida. La antifragil sale con mas clientes,
mejores activos y una tesis mas precisa. La soberana repite ese desem-
peno en la siguiente crisis aunque sus fundadores ya no estén.

En el patrimonio. El patrimonio fragil se pierde en una mala década. El
resiliente sobrevive, pero no crece. El antifragil compra cuando otros
venden. El soberano sigue haciéndolo dos generaciones después, porque
se transmitio el criterio junto con los activos.

LEY 4

SOBREVIVIR NO ES MEJORAR; MEJORAR NO ES
PERMANECER.

PREGUNTA SOBERANA

¢En qué peldaiio de la escala esta hoy cada una de mis tres soberanias, y
qué tendria que construir para subir uno?

EJERCICIO: EL MAPA DE LA ESCALA

' Utilice la tabla de la seccién 4.6 para ubicar su voz, su organizacion y

su patrimonio en un peldafio de la escala. Si duda, elija el inferior.
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Para cada dominio, escriba la evidencia concreta que justifica la ubi-
cacion: no lo que cree que haria en una crisis, sino lo que hizo en la
altima.

3 Identifique los marcadores de fragilidad de la seccién 4.1 presentes
en cada dominio: apalancamiento, concentracién, optimizacion sin
holgura, compromisos rigidos y dependencia de condiciones no con-
troladas.

4 Sefiale cudl seria la ruina en cada dominio: la pérdida que le impedi-
ria seguir en el juego.
5 Para el dominio que haya ubicado en el peldafio mas bajo, escriba la

condicién previa que le falta para subir: reservas, un mecanismo de
aprendizaje, una tesis o la codificaciéon de su criterio.

Repita el ejercicio dentro de un afio. La comparacion entre ambos mapas
es la medida mas honesta de su avance.
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CAPITULO 5

QLJE SIGNIFICA SER SOBERANO

N septiembre de 1965, el avién del comandante James Stockdale,

piloto de la Marina de Estados Unidos, fue derribado sobre Viet-

nam del Norte. Stockdale pasé los siguientes siete afios y medio
como prisionero de guerra, buena parte de ellos en régimen de aisla-
miento, sometido a torturas reiteradas y sin ninguna certeza sobre si sal-
dria con vida. Pocas situaciones humanas ofrecen menos control sobre el
entorno. No decidia qué comia, cudndo dormia, con quién hablaba ni
cuanto duraria su cautiverio.

Y sin embargo, quienes compartieron prisién con él lo describen como
alguien que nunca dejé de decidir. Stockdale habia estudiado filosofia
antes de la guerra y llevaba consigo, en la memoria, las ensefianzas de
Epicteto, el fildsofo estoico que habia sido esclavo y que dedicé su obra a
distinguir entre lo que depende de nosotros y lo que no. Desde esa dis-
tincién, Stockdale construyé dentro de la prisiéon una arquitectura de
decision: cddigos de conducta para los prisioneros, sistemas de comuni-
cacion clandestina, reglas sobre qué informacién podia ceder bajo tor-
tura y cudl nunca. No controlaba el mundo exterior. Controlaba con rigor
el tnico territorio que le quedaba: su interpretacién, sus principios y sus
decisiones.

Afos después, el autor de libros de gestion Jim Collins le pregunté a
Stockdale qué prisioneros no habian sobrevivido. Su respuesta se ha
citado muchas veces: los optimistas. Los que estaban seguros de que sal-
drian para Navidad, y luego para Pascua, y luego para el Dia de Accion de
Gracias, y que se derrumbaban cada vez que la fecha pasaba. Stockdale
explicd que la clave estaba en sostener dos cosas a la vez: la confianza
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absoluta en que al final prevaleceria y la disciplina de enfrentar, sin auto-
engafo, los hechos mds brutales de la realidad presente.

No pretendo comparar la vida de un empresario o de una familia con
la de un prisionero de guerra. Las situaciones no son comparables. Pero
la historia de Stockdale ilustra con una claridad extrema lo que este libro
entiende por soberania. No es el control del entorno, sino la conserva-
cion de la agencia cuando el entorno es completamente adverso.

5.1 Una definicion operativa

Propongo la siguiente definicién, que guiara el resto del libro:

Soberania es la capacidad de mantener una identidad propia,
interpretar la realidad con criterio propio, tomar decisiones
coherentes bajo presion, adaptar la expresion sin traicionar el
nuicleo y transmitir la capacidad de regenerar valor mas alld de las
circunstancias que originalmente lo hicieron posible.

La definicién contiene cinco componentes, y cada uno corresponde a una

parte de la arquitectura que el libro desarrolla.

Mantener una identidad propia significa saber quién se es con indepen-
dencia de la posicién, el patrimonio, la audiencia o la aprobacién
externa. Es la condicién de partida: quien no sabe quién es no puede
decidir desde si mismo. La Parte III trata de como descubrir esa identi-

dad.

Interpretar la realidad con criterio propio significa no depender del
consenso para saber qué estd ocurriendo. No implica ignorar lo que otros
piensan, sino ser capaz de formar una lectura independiente y sostenerla
mientras la evidencia la respalde. Las Partes II y IV tratan de como cons-

truir y formular esa interpretacién.
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Tomar decisiones coherentes bajo presion significa que la interpreta-
cién no se abandona cuando sostenerla cuesta. La coherencia en calma
es facil; la coherencia bajo presion es la que distingue la conviccién de la
declaracién. La Parte V trata de coémo convertir la interpretacién en deci-

siones y protocolos.

Adaptar la expresion sin traicionar el nicleo significa cambiar lo que
debe cambiar sin perder lo que debe permanecer: ajustar la estrategia, el
producto, el formato o la cartera cuando la realidad lo exige, sin renun-
ciar a la identidad y a la tesis que dan sentido al sistema. La Parte IX
trata de esta disciplina.

Transmitir la capacidad de regenerar valor significa que la soberania no
muere con quien la construyé. Es lo que separa el cuarto peldafo de la

escala del tercero. La Parte X trata de la transmisién.

Para retener la definicién en una sola frase, puede usarse una versién
mas breve: ser soberano es conservar agencia cuando las condiciones
externas dejan de cooperar. La palabra agencia designa aqui la capaci-
dad de percibir con criterio propio, decidir con coherencia y actuar con
margen de maniobra. Cuando las condiciones cooperan, casi todos tie-
nen agencia. La soberania se mide por cuinta agencia conserva un sis-
tema cuando el entorno se la intenta arrebatar.

Conviene ahadir una precision: la soberania no es binaria, sino gra-
dual. No se trata de ser soberano o no serlo, sino de serlo mas o menos,
en mas o menos dominios, frente a mas o menos tipos de adversidad.
Nadie es completamente soberano, y nadie carece por completo de sobe-
rania. El proposito de este libro no es alcanzar un estado ideal, sino
aumentar de manera deliberada y medible el grado de soberania de cada
sistema que uno gobierna.
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5.2 Lo que la soberania no es

La palabra soberania se presta a malentendidos, y algunos de ellos son
peligrosos porque conducen a comportamientos que destruyen precisa-
mente lo que se pretende construir. Conviene despejar siete de ellos.

La soberania no es autosuficiencia. Ninguna persona, organizacion o
patrimonio puede prescindir de los demds. Todos dependen de clientes,
proveedores, colaboradores, asesores, instituciones y mercados. La sobe-
rania no consiste en eliminar esas dependencias, lo cual es imposible,
sino en no entregar a ninguna de ellas el criterio con el que se decide.
Una empresa soberana necesita a sus clientes; lo que no hace es dejar que
la opinidn pasajera de sus clientes defina qué es.

La soberania no es aislamiento. El sistema soberano no se encierra en si
mismo ni desprecia la informacién externa. Al contrario, suele ser un
consumidor voraz de informacién, porque su criterio necesita alimen-
tarse de la realidad. La diferencia estd en lo que hace con esa informa-
cién: la procesa desde su propia interpretacion, en lugar de adoptar

automdaticamente la interpretacién que la acompada.

La soberania no es control. Stockdale no controlaba nada de su entorno
y fue, en el sentido de este libro, profundamente soberano. A la inversa,
hay personas que controlan enormes recursos y carecen por completo de
soberania, porque sus decisiones estan dictadas por el miedo a perder lo
que controlan. El deseo de control total es, de hecho, uno de los sintomas
mas frecuentes de la falta de soberania: quien necesita controlarlo todo
es quien no tiene un centro estable desde el cual tolerar lo que no con-
trola.

La soberania no es certeza. El sistema soberano no sabe lo que va a ocu-
rrir, y no pretende saberlo. Toma decisiones bajo incertidumbre, como
todos los demds. Lo que lo distingue es que su manera de decidir no
depende de tener certezas: tiene una tesis, principios y protocolos que le
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permiten actuar con coherencia sin conocer el futuro. Recuerde a los
optimistas de Stockdale: necesitaban certezas sobre la fecha de su libera-
cién, y esa necesidad los destruyd.

La soberania no es invulnerabilidad. El sistema soberano sufre pérdi-
das, comete errores y atraviesa crisis como cualquier otro. La soberania
no lo protege del dano; le permite conservar su capacidad de decidir

mientras lo sufre y salir de él con algo que antes no tenia.

La soberania no es obstinacién. Sostener una posicién contra toda evi-
dencia no es soberania, sino una forma de dependencia: dependencia del
propio ego, de la necesidad de tener razén o del miedo a reconocer un
error. El sistema soberano cambia de opinién cuando la realidad lo justi-
fica. Lo que no hace es cambiar de opinién porque la presién social, el
miedo o la conveniencia lo empujan a ello. El capitulo 16 desarrolla esta
distincion.

La soberania no es llevar la contraria. Hay quienes confunden la inde-
pendencia de criterio con la oposicién sistemdtica al consenso. Pero
quien siempre piensa lo contrario de la mayoria depende de la mayoria
tanto como quien siempre piensa lo mismo: en ambos casos, su posicién
estd determinada por lo que piensan los demds. El sistema soberano a
veces coincide con el consenso y a veces no. Lo que importa es que su
posicion no se deriva del consenso, en ninguno de los dos sentidos.

5.3 La soberania como propiedad de la arquitectura de decision,
no del poder

Una de las implicaciones mds importantes de esta definicién es que la
soberania no se identifica con el poder. Conviene separar ambos con-
ceptos con cuidado, porque en el lenguaje cotidiano tienden a confun-
dirse.

El poder es la capacidad de influir sobre el entorno: de imponer con-
diciones, movilizar recursos y modificar el comportamiento de otros. Se
mide hacia fuera.
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La soberania es la autonomia del criterio con el que se decide: la capa-
cidad de interpretar, decidir y actuar desde una arquitectura propia,
aunque el entorno sea adverso. Se mide hacia dentro.

Ambas pueden coincidir, pero con frecuencia no lo hacen. Hay perso-
nas con enorme poder y muy poca soberania. El director general de una
empresa cotizada puede controlar miles de millones de délares y decenas
de miles de empleos y, al mismo tiempo, tomar cada decisién en funcién
de lo que esperan los analistas del préximo trimestre. Su poder es
inmenso, pero su criterio estd capturado. El heredero de una gran for-
tuna puede tener recursos casi ilimitados y, sin embargo, vivir cada caida
del mercado como una amenaza a su identidad, porque nunca separd
quién es de lo que tiene. La figura ptblica con millones de seguidores
puede ser incapaz de decir algo que su audiencia no quiera escuchar.

A la inversa, hay personas y organizaciones con recursos modestos y
una soberania considerable. El pequefio empresario que sabe exacta-
mente qué tipo de clientes quiere atender y rechaza los demas aunque le
cueste ingresos. La familia de patrimonio mediano que tiene una tesis
clara, mantiene liquidez reservada y no se deja arrastrar por las modas
de inversion. El profesional sin cargo ni plataforma cuya opinién se
busca porque interpreta su campo con una profundidad que otros no tie-
nen.

Esta distincidn tiene una consecuencia liberadora: la soberania esta al
alcance de cualquier sistema, con independencia de su tamafio. No hace
falta ser grande para ser soberano. Hace falta tener una arquitectura de
decision propia, coherente y probada. Y tiene también una consecuencia
inquietante: el crecimiento del poder no garantiza el crecimiento de la
soberania, y puede incluso reducirla. A medida que un sistema crece,
acumula compromisos, dependencias y expectativas ajenas que presio-
nan sobre su criterio. Muchas organizaciones fueron mds soberanas
cuando eran pequefas que cuando se hicieron grandes, porque en el

camino entregaron su interpretacién a cambio de escala.
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5.4 Recibir influencia sin perder el centro decisional

Si la soberania no es aislamiento ni autosuficiencia, ;cémo se relaciona
un sistema soberano con todo lo que lo rodea? La respuesta requiere dis-
tinguir tres zonas en cualquier proceso de decision.

La primera zona es la de los insumos: la informacion que se recibe del
entorno, las recomendaciones de los expertos, las sefiales del mercado,
las opiniones de los colaboradores, los datos, los estudios, los consejos.
Esta zona debe ser lo mas abierta posible. Un sistema soberano busca
activamente informacién diversa, incluida la que contradice su interpre-
tacién, porque sabe que su criterio solo es tan bueno como la realidad
con la que se alimenta.

La segunda zona es la de la deliberacidn: el lugar donde los insumos
se interpretan a la luz de la tesis, los principios y el propésito del sistema,
y donde se toma la decisién. Esta es la zona que define la soberania.
Puede recibir cualquier influencia, pero no puede delegarse. Cuando un
sistema permite que la deliberacién la haga otro, el asesor que decide por
la familia, el consultor que decide por la empresa, el algoritmo que
decide qué publicar, ha entregado su soberania, aunque formalmente
conserve la firma.

La tercera zona es la de la ejecucion: la puesta en practica de lo deci-
dido. Esta zona puede y debe delegarse con generosidad. Ningan sis-
tema complejo puede ejecutar todo por si mismo, y pretenderlo es una
forma de ineficiencia que suele disfrazarse de control.

La regla que se deriva de esta distincion es sencilla de enunciar y difi-
cil de practicar: delegar la ejecucion no significa delegar el criterio. El
patrimonio soberano utiliza abogados, asesores fiscales y gestores de
inversion, pero los coordina desde una arquitectura de decisién propia.
La empresa soberana contrata consultores, pero no les entrega su tesis.
La persona soberana escucha a su audiencia, pero no le cede el derecho
de decidir qué piensa.
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Para comprobar si un sistema ha conservado su centro decisional,
propongo una prueba sencilla, que llamo la prueba de la dltima palabra.
Ante cada decision importante, pregtntese: ;quién tuvo la dltima pala-
bra en la interpretacién? No en la firma, sino en la interpretacién. Si la
respuesta es «el asesor», «el consultor», «el consenso del sector» o «lo que
todos estaban haciendo», el sistema ha cedido su soberania en esa deci-
sidén, aunque haya sido una buena decisién. Una buena decisién tomada
con criterio ajeno es un golpe de suerte. Una buena decisién tomada con
criterio propio es una capacidad.

5.5 Las Tres Soberanias

La Introduccién presentd brevemente las tres soberanias. Ahora que con-
tamos con una definicién precisa, conviene examinarlas con mas detalle,
porque cada una tiene una pregunta central, una amenaza caracteristica
y una senal propia de que se ha alcanzado.

LAVOZ LA TESIS EL CAPITAL
Dominio  Lapersona La organizacion El patrimonio
Pregunta  ;Quétengoquedecir  ;Quéentendemosde  ;Como decidimos sobre el capital,
central que sea verdadera- nuestro dominioque  ycdmo queremos que se comporte
mente mio? otros no entienden? cuando el mundo se vuelva
adverso?
Depen- De la posicion, lapla-  Del consenso competi- Del ciclo de mercado, de los aseso-
dencia taformay la aproba- tivo, de laimitaciony  resydelaidentidad ligadaala
quela cién de la audiencia del fundador riqueza
amenaza
Modode  Decirloquelaaudien- Ejecutarlaestrategia  Poseer activos sin un sistema que
fallar cia quiere oir de otro los gobierne
tipico
Sefal de Suvoz ganarelevancia Sus lideres deciden La siguiente generacion sabe rege-
soberania cuando el entorno se desde la tesissincon-  nerar capital, no solo adminis-

deteriora

sultar al fundador

trarlo
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Las tres soberanias tienen la misma estructura, pero no son intercam-
biables. Cada una exige un trabajo especifico, y una persona puede haber
avanzado mucho en una y muy poco en las otras. Es frecuente, por ejem-
plo, encontrar empresarios con organizaciones de tesis sélida que nunca
han examinado la arquitectura de su patrimonio, o expertos con una voz
muy reconocida cuya organizacién no podria funcionar sin ellos.

Las tres soberanias, ademas, se refuerzan o se debilitan mutuamente.
Una voz soberana atrae a la organizacién talento y clientes alineados con
su tesis. Una tesis soberana produce el capital que financia la libertad de
sostener la voz. Un capital soberano proporciona la estabilidad que per-
mite a la organizacién mantener su tesis en la adversidad y a la persona
decir lo que piensa sin miedo a las consecuencias econémicas. Cuando
una de las tres falla, las otras dos quedan expuestas. Andrés, en el Pré-
logo, no tenia un problema de voz, otro de empresa y otro de patrimonio:
tenia una sola arquitectura fragil que se manifestaba en los tres domi-
nios a la vez.

5.6 El Ciclo Soberano: una vista previa

La Parte I ha sido un diagnéstico. Hemos visto por qué los resultados
engafian, por qué lo visible depende de lo invisible, por qué los buenos
tiempos mienten, cémo se diagnostica la posicién de un sistema frente a
la adversidad y qué significa ser soberano. Las partes siguientes recorren
el camino de construccién. Ese camino tiene la forma del Ciclo Soberano,
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cuyos seis movimientos conviene ver ahora con la pregunta que cada uno

responde.
MOVIMIENTO  PREGUNTA QUE RESPONDE DONDE SE
DESARROLLA
Ver ;Qué esta ocurriendo realmente, y como lo sé? Parte I, capitulos 6
ag
Descubrir ;Quién soy, ajuzgar por lo que he vividoy decidido?  Parte lll, capitulos
10a13
Afirmar ;Qué creo sobre mi dominio que otros no creen, y Parte IV, capitulos 14
qué estoy dispuesto a sacrificar por ello? a7
Decidir +Cémo convierto mi tesis en comportamiento, y Parte V, capitulos 18
cémo decido cuando hacerlo cuesta? az2
Atravesar ;Qué revela la adversidad sobre mi arquitectura, y Parte IX, capitulos
qué construyo con lo que revela? 36a39
Permanecer ;Qué capacidad sobrevive a miy a mis circunstan- Parte X, capitulos
cias? 40a42

Entre el cuarto y el quinto movimiento, las Partes VI, VIl y VIII aplican la
arquitectura a cada una de las tres soberanias. No interrumpen el ciclo:
lo concretan. La logica general se vuelve prictica especifica para la per-
sona, la organizacién y el patrimonio.

Dos observaciones sobre el ciclo antes de empezar a recorrerlo.

La primera es que el ciclo es circular. Después de permanecer, el sis-
tema vuelve a ver, con una interpretacién mas profunda que la anterior,
porque la experiencia de atravesar y de transmitir la ha enriquecido.
Cada vuelta refina el niicleo en lugar de reemplazarlo. Esa es la diferen-
cia entre un sistema que aprende y uno que simplemente cambia.

La segunda es que el ciclo y la escala estan conectados. Cada vuelta
completa del ciclo, bien recorrida, sube al sistema un peldafio en la
Escala de la Permanencia. Ver y descubrir permiten salir de la fragilidad,
porque revelan las dependencias que la producian. Afirmar y decidir per-

miten consolidar la resiliencia, porque dan al sistema una tesis y unos
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protocolos que lo sostienen en la adversidad. Atravesar con método per-
mite alcanzar la antifragilidad, porque convierte cada crisis en capaci-
dad. Y permanecer permite llegar a la soberania, porque hace transmisi-
ble lo construido.

Triple lente

En la persona. La soberania personal no consiste en no necesitar a nadie,
sino en no necesitar la aprobaciéon de nadie para saber quién se es. Se
pone a prueba cuando el cargo termina, la audiencia se reduce o la opi-
nién propia resulta impopular. La persona soberana sigue pensando con
claridad en esas circunstancias, porque su identidad no estaba deposi-
tada en ellas.

En la organizacidn. La soberania organizacional no consiste en ignorar a
los competidores, a los clientes o al mercado, sino en interpretarlos
desde una tesis propia. Se pone a prueba cuando el sector entero se
mueve en una direccion que la tesis no respalda. La organizacién sobe-
rana es capaz de no seguir al rebafio cuando tiene razones para no

hacerlo, y de reconocerlo cuando el rebafio tenia razén.

En el patrimonio. La soberania patrimonial no consiste en administrar
todo personalmente, sino en conservar el criterio mientras se delega la
ejecucion. Se pone a prueba en las caidas del mercado, en las sucesiones
y en los momentos en que los asesores recomiendan algo que contradice
la tesis. El patrimonio soberano escucha a sus asesores y decide desde su
propia arquitectura.

LEY 5

SER SOBERANO NO ES DEPENDER DE NADA; ES NO
DEPENDER DE LAS CIRCUNSTANCIAS PARA SABER
QUIEN ERES, COMO DECIDES Y QUE CONSTRUYES.
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PREGUNTA SOBERANA

En las cinco decisiones mas importantes que tomé el aiio pasado, ;quién

tuvo la 4ltima palabra en la interpretacion?

EJERCICIO: EL MAPA DE DEPENDENCIAS DEL CRITERIO

1.

Haga una lista de las cinco decisiones mas importantes que tomé en
los dltimos doce meses, en su vida profesional, en su organizacién o
en su patrimonio.

Para cada una, identifique las tres zonas: qué insumos recibié, donde
se hizo la deliberacién y quién ejecutd.

Aplique la prueba de la dltima palabra: ;quién definié la interpreta-
cién que llevo a la decisién? Usted, un asesor, un consultor, un socio,
el consenso del sector, la audiencia, el miedo, la prisa.

Clasifique cada decisién en una de tres categorias: soberana (la in-
terpretacion fue suya, aunque recibié influencias), compartida (la
interpretacién se construyd en didlogo y usted puede defenderla
como propia) o cedida (la interpretacién fue de otro y usted la adop-
t0).

Para cada decision cedida, escriba qué le faltaba para poder decidir
desde su propio criterio: informacién, una tesis, un principio, un
protocolo, tiempo o confianza en si mismo.

Esa lista de carencias es, en buena medida, el programa de trabajo de las

partes siguientes.

L 2

Fin dela Parte 1. El diagnostico esta hecho. Sabemos que los resultados
enganan, que lo invisible gobierna lo visible, que los buenos tiempos ocultan
la fragilidad y que la soberania no consiste en controlar el mundo, sino en
conservar la agencia cuando el mundo deja de cooperar. Ahova empieza la

construccion, y empieza por el primer movimiento: aprender a ver.
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VER

Primer movimiento del Ciclo Soberano: la realidad precede a la

estrategia



La Parte I fue un diagndstico. Mostré que lo visible depende de lo invisible
y que la soberania consiste en conservar la agencia cuando el entorno deja
de cooperar. La Parte II inicia la construccién con el primer movimiento
del Ciclo Soberano: ver. Ver no es mirar. Mirar es recibir informacién; ver
es comprender qué significa. Los cuatro capitulos que siguen tratan de esa
diferencia: por qué toda decisién es una interpretacion (capitulo 6), cémo
separar los hechos de lo que creemos que significan (capitulo 7), por qué la
informacion no es conocimiento (capitulo 8) y como la experiencia se con-

vierte en criterio (capitulo 9).
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CAPITULO 6

ANTES DE DECIDIR, INTERPRETAR

N 1846, Ignaz Semmelweis, un joven médico hiingaro, comenzo a

trabajar en la maternidad del Hospital General de Viena. La

maternidad tenia dos clinicas. En la primera, atendida por médi-
cos y estudiantes de medicina, la fiebre puerperal mataba a las partu-
rientas en una proporcion varias veces superior a la de la segunda, aten-
dida por comadronas. El fendmeno era conocido, estaba documentado y
aterraba a las mujeres, algunas de las cuales suplicaban ser admitidas en
la segunda clinica o preferian dar a luz en la calle.

Los datos estaban sobre la mesa. Lo que faltaba era una interpretacién
que les diera sentido. La teoria médica dominante atribuia la enferme-
dad a influencias atmosféricas, a miasmas y a factores constitucionales
de las pacientes, y ninguna de esas explicaciones podia dar cuenta de por
qué una clinica era mucho mas mortifera que la otra en el mismo edificio
y bajo el mismo cielo.

Semmelweis encontré la clave en una tragedia. Un colega suyo se
cortd accidentalmente con un bisturi durante una autopsia y murié con
sintomas idénticos a los de la fiebre puerperal. Semmelweis razoné que
los médicos y los estudiantes, que pasaban de la sala de autopsias a la
sala de partos sin lavarse adecuadamente, llevaban en las manos algo
procedente de los cadaveres que causaba la enfermedad. En 1847 impuso
el lavado de manos con una solucién de cal clorada antes de atender a las
parturientas. La mortalidad de la primera clinica se desplomé hasta
niveles comparables a los de la segunda.

Lo extraordinario de esta historia no es el descubrimiento, sino lo que
vino después. La comunidad médica de su tiempo rechazé en gran
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medida la propuesta de Semmelweis. Su interpretaciéon contradecia la
teoria dominante y, sobre todo, implicaba que los médicos, caballeros de
prestigio, eran los portadores de la muerte. No existia todavia una teoria
de los gérmenes que explicara el mecanismo; esa teoria llegaria afios des-
pués con los trabajos de Pasteur y Lister. Semmelweis murié en 1865 en
un asilo, sin haber visto aceptada su idea.

La historia contiene una leccién que este capitulo desarrolla: los datos
no deciden nada por si solos. Los médicos de Viena tenian los mismos
datos que Semmelweis. Lo que los separaba era la interpretacién desde
la que los leian. Y esa interpretacion, invisible para quienes la sostenian,
determinaba qué podian ver, qué podian considerar y qué estaban dis-
puestos a hacer.

6.1 No existen decisiones puramente objetivas

La cultura de gestiéon contempordnea tiene una aspiracién legitima:
decidir con base en datos. Frente a la intuicion sin fundamento, el capri-
cho del jefe o la costumbre heredada, la exigencia de evidencia es un
avance enorme. Pero esa aspiracion ha producido también una ilusién
peligrosa: la de que existen decisiones puramente objetivas, que se deri-
van de los datos sin intervencién de ninguna interpretacion previa.

Esa ilusidén no resiste el andlisis. Los filésofos de la ciencia del siglo
XX mostraron que incluso la observacién cientifica estd cargada de teo-
ria: lo que un observador ve depende de los conceptos con los que mira.
Norwood Russell Hanson lo ilustré con una imagen memorable: dos
astréonomos, uno que cree que el Sol gira alrededor de la Tierra y otro que
cree lo contrario, contemplan el mismo amanecer y, en cierto sentido, no
ven lo mismo. Uno ve al Sol elevarse; el otro ve al horizonte descender.
Thomas Kuhn mostré después que las comunidades cientificas operan
dentro de paradigmas que determinan qué preguntas son legitimas, qué
datos son relevantes y qué anomalias pueden ignorarse.

Si esto ocurre en la ciencia, con todos sus mecanismos de control,

ocurre con mucha mds fuerza en la vida de las organizaciones, de las
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personas y de los patrimonios. Toda decisién descansa sobre un modelo
de la realidad, y los datos, por abundantes que sean, nunca determinan
por si solos cudl es el modelo correcto. El mismo descenso de las ventas
puede leerse como un problema de precio, de producto, de canal, de
competencia, de ciclo econémico o de cambio estructural en el compor-
tamiento del cliente. Los datos son compatibles con todas esas lecturas.
Lo que decide entre ellas es la interpretacién previa de quien los analiza.

Nada de esto desacredita el uso de datos. Al contrario: lo vuelve més
exigente. Quien sabe que su decisién depende de una interpretacién
puede someter esa interpretacion al escrutinio de los datos. Quien cree
que su decision se deriva directamente de los datos no examina su inter-
pretacion, y la deja operar sin control. La ilusion de objetividad no eli-
mina la interpretacion: la oculta.

6.2 Lo que decides antes de decidir

Antes de tomar cualquier decision consciente, todo sistema ha tomado
ya cuatro decisiones implicitas que determinan el resultado. Las llamo
predecisiones, porque ocurren antes de la decisién y casi nunca se exa-

minan.

La predecision de relevancia: qué importa. De la enorme cantidad de
informacion disponible, un sistema solo atiende a una fracciéon. Esa
seleccién no es aleatoria: responde a lo que el sistema considera rele-
vante. Una empresa que cree que su ventaja esta en el precio vigila los
precios de la competencia y apenas presta atencién a los cambios en las
expectativas de servicio. Un inversionista que cree que lo importante son
las utilidades trimestrales sigue los informes de resultados e ignora los
cambios regulatorios de largo plazo. Lo que no se considera relevante no

se mira, y lo que no se mira no puede influir en la decisién.

La predecisién de peligro: qué amenaza. Todo sistema tiene un mapa
implicito de las amenazas a las que estd expuesto. Ese mapa determina

qué riesgos se vigilan, qué se protege y qué se considera prudente. Los
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médicos de Viena temian a las miasmas y a las alteraciones atmosféricas;
no podian temer a sus propias manos. Las organizaciones suelen temer a
sus competidores conocidos y no a los actores de otras industrias que
podrian volver irrelevante su producto. Los patrimonios suelen temer a
la volatilidad de los precios y no a la imposibilidad de vender en el

momento en que necesitan liquidez.

La predecision de posibilidad: qué es factible. Cada sistema tiene una
idea de lo que esta a su alcance y de lo que no. Esa idea determina qué
alternativas se consideran. Como vimos en el capitulo 2, Kodak no
rechazé la posibilidad de convertirse en una empresa de materiales y
ciencias de la salud: esa posibilidad nunca apareci6 en su repertorio.
Muchas de las decisiones mas importantes no consisten en elegir entre
alternativas, sino en descubrir alternativas que la interpretacion vigente
no permitia ver.

La predecision de verdad: qué es cierto. Por altimo, todo sistema opera
con un conjunto de creencias que considera verdaderas y que no somete
a prueba: que el cliente siempre preferira la calidad al precio, que los bie-
nes raices nunca pierden valor a largo plazo, que la experiencia del fun-
dador es insustituible, que la audiencia quiere contenido breve. Estas
creencias funcionan como axiomas: no se discuten, se aplican. Y cuando
son falsas, contaminan cada decision que se deriva de ellas.

Las cuatro predecisiones forman, juntas, el lente a través del cual un sis-
tema percibe la realidad. Mejorar la calidad de las decisiones sin exami-
nar las predecisiones es como afinar la punteria sin revisar si se esta
apuntando al blanco correcto.

6.3 La estrategia como derivado, nunca como punto de partida

Si toda decisién descansa sobre una interpretacion, la estrategia, que es
el conjunto de decisiones mdas importante de un sistema, también lo
hace. La estrategia no es un punto de partida, sino un derivado de la
interpretacion de la realidad.
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Esta afirmacién choca con la manera en que suele practicarse la pla-
neacién. En la mayoria de las organizaciones, el proceso estratégico
comienza con un analisis del entorno y de la competencia, sigue con la
formulacién de objetivos y termina con la definicién de iniciativas. Las
herramientas habituales, como el andlisis de fortalezas, oportunidades,
debilidades y amenazas, las matrices de posicionamiento o los estudios
comparativos con los mejores del sector, son utiles, pero comparten un
supuesto: dan por buena la interpretacion de la realidad desde la cual se
hace el andlisis. Clasifican oportunidades y amenazas sin preguntar
desde qué lente se las esta percibiendo como tales.

Cuando la estrategia se formula sin examinar la interpretacion que la
sostiene, hereda la ontologia implicita del sistema, con todos sus puntos
ciegos. Y como esa ontologia no se ha examinado, tampoco se puede
corregir. La estrategia resultante puede ser coherente, bien documen-
tada y técnicamente impecable, y aun asi llevar a la organizacién en la
direccion equivocada, porque parte de una lectura de la realidad que
nadie ha puesto a prueba.

Hay una segunda razén por la que la estrategia formulada sin inter-
pretacion propia tiende a fracasar: converge con la de los competidores.
Si todas las empresas de un sector usan las mismas herramientas, con-
sultan las mismas fuentes y contratan a los mismos asesores, todas lle-
gan a conclusiones parecidas. El resultado es una industria en la que
todos persiguen las mismas oportunidades con las mismas iniciativas, y
en la que la Gnica diferencia posible es la ejecucion. La ventaja de ejecu-
cién existe, pero es fragil, porque puede copiarse. La ventaja de interpre-
tacién es mucho mds duradera, porque no se puede copiar sin vivir la
experiencia que la produjo. Volveremos sobre esta idea en el capitulo 19.

6.4 Ejecutar con competencia una interpretacion equivocada

Los especialistas en teoria de la decision distinguen tradicionalmente
dos tipos de error en la evaluacion de hipédtesis: rechazar una hipétesis

verdadera y aceptar una falsa. Algunos autores afiadieron después un
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tercer tipo, que en muchos contextos es el mds costoso: resolver con pre-
cision el problema equivocado. Este libro se ocupa sobre todo de ese ter-
cer error, porque es el que la competencia técnica no puede detectar y, en
cierto sentido, agrava.

Un sistema que comete este error no parece estar equivocandose. Al
contrario: parece estar haciéndolo cada vez mejor. Sus procesos se per-
feccionan, sus indicadores mejoran, su gente trabaja con disciplina. Lo
que ocurre es que todo ese esfuerzo se aplica a un problema que no es el
que determina su destino. La competencia en la ejecucion, lejos de corre-
gir el error, lo profundiza, porque compromete mas recursos, mas
estructuras y mas identidad con la interpretacién equivocada.

Hay cuatro sefiales que suelen indicar que un sistema esta ejecutando
con competencia una interpretaciéon equivocada:

* Indicadores que mejoran mientras la posicion se deteriora. La efi-
ciencia operativa crece, pero la participacién de mercado cae. El ren-
dimiento de cada inversién individual es bueno, pero el patrimonio
total no progresa. La audiencia aumenta, pero la influencia real dis-
minuye.

* Esfuerzo creciente para resultados constantes. Cada afio hace falta
mas trabajo, mds inversién o mas contenido para obtener lo mismo
que antes se obtenia con menos. Suele indicar que el sistema empuja
contra una realidad que ha cambiado.

* Competidores que no se entienden. Cuando aparecen actores que
ganan terreno con propuestas que parecen irracionales desde la pro-
pia interpretacion, es probable que ellos estén viendo algo que uno
nove.

* Explicaciones que recurren cada vez mas a factores externos. Cuan-
do el discurso interno atribuye los problemas a la mala suerte, a la
coyuntura o a la irracionalidad del mercado con frecuencia creciente,
es probable que la interpretacion propia haya dejado de explicar la

realidad.
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Ninguna de estas sefiales prueba por si sola que la interpretacién sea
erronea. Pero cuando aparecen varias a la vez, la respuesta adecuada no
es redoblar el esfuerzo en la ejecucion. Es detenerse a examinar la inter-

pretacion.

6.5 Las dos preguntas previas

Si la estrategia es un derivado de la interpretacién, entonces antes de
preguntar qué hacer hay que preguntar otras cosas. Propongo dos pre-

guntas previas que deberian preceder a toda decisién importante.

La primera pregunta previa es: ;qué creemos que esta ocurriendo real-
mente? No qué dicen los datos, sino qué interpretacién hacemos de ellos.
La respuesta debe formularse de manera explicita, por escrito, en térmi-
nos lo bastante concretos para que otra persona pueda discrepar. «El
mercado estd cambiando» no es una respuesta; «nuestros clientes princi-
pales estan internalizando una funcién que antes nos compraban porque
la tecnologia la ha abaratado» si lo es.

La segunda pregunta previa es: ;qué debemos creer para que esta deci-
sion sea la correcta? Esta pregunta invierte el orden habitual del razona-
miento. En lugar de partir de la interpretacion y derivar la decision,
parte de la decision que se estd considerando y reconstruye la interpreta-
cién que la justificaria. El ejercicio revela con frecuencia que una deci-
sidén aparentemente razonable solo tiene sentido si se aceptan supuestos
que nadie ha examinado y que, al formularse en voz alta, resultan dudo-
SOS.

A estas dos preguntas conviene afiadir una tercera, que anticipa el capi-
tulo 8: ;qué experiencia nos autoriza a creerlo? Una interpretacion res-
paldada por la experiencia directa de quien la sostiene tiene un peso dis-
tinto al de una interpretacién adoptada de un informe, de una moda o de
la opinién de un tercero.
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Para llevar estas preguntas a la practica, recomiendo una sesion de
interpretacion previa antes de cualquier decisién que comprometa
recursos significativos. Consiste en cinco pasos:

" Enunciar la decisién que se esta considerando, en una frase.

Formular por escrito la interpretacion que la sustenta, respondien-
do ala primera pregunta previa.

3 Reconstruir los supuestos que hacen correcta la decisién, respon-
diendo a la segunda pregunta previa. Cada supuesto se enuncia
como una afirmacién que puede ser verdadera o falsa.

4 Proponer al menos dos interpretaciones alternativas de la misma
informacién y preguntarse qué decision se derivaria de cada una.

> Imaginar el fracaso. El psicélogo Gary Klein propuso una técnica
que llam6 analisis premortem: suponer que la decision ya se tomo,
que transcurrié un afio y que fue un desastre, y pedir a cada partici-
pante que escriba por qué fracasé. El ejercicio libera a las personas
para expresar dudas que en una discusion ordinaria no se atreverian
a plantear, y revela con frecuencia los supuestos mas fragiles de la in-
terpretacion.

La sesidn no necesita ser larga. En la mayoria de los casos, una hora bien
aprovechada basta. Lo que si necesita es honestidad, y un clima en el que
discrepar de la interpretaciéon dominante no tenga costo para quien lo
hace. Volveremos a esta condicién en el capitulo 34, al hablar de la delibe-

racion independiente.

6.6 Triple lente

En la persona: elegir una carrera. La mayoria de las decisiones profesio-
nales importantes se toman preguntando qué opcién ofrece mas ingre-
s0s, mds prestigio o mas estabilidad. Rara vez se pregunta antes qué se
cree sobre el futuro del campo en que uno trabaja. Un profesional que
interpreta que su especialidad serd automatizada en una década toma
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decisiones de formacién muy distintas de quien interpreta que sera cada
vez mas valorada. Ambos pueden recibir la misma oferta de empleo; la
decisién correcta depende de una interpretacién que casi nunca se for-

mula.

En la organizacién: elegir un mercado. Entrar en un mercado nuevo
parece una decision estratégica, pero es ante todo una decisién ontolé-
gica. Implica una interpretacién sobre qué necesitan los clientes de ese
mercado, por qué las ofertas existentes no los satisfacen y qué tiene la
organizacién que la haga capaz de satisfacerlos mejor. Muchas expansio-
nes fracasan no por mala ejecucién, sino porque se trasladé al mercado
nuevo una interpretacién que solo era valida en el mercado de origen.

En el patrimonio: elegir activos. Antes de decidir en qué invertir, una
familia deberia preguntarse qué cree sobre el régimen econdémico de la
préoxima década: si espera inflacién o deflacion, crecimiento o estanca-
miento, estabilidad o turbulencia, y qué experiencia la autoriza a creerlo.
Una cartera construida sin esa reflexién no es neutral: incorpora, sin
saberlo, la interpretacién implicita del asesor que la disefi6 o del ciclo en
que se formd.

LEY 6

LA REALIDAD PRECEDE A LA ESTRATEGIA.

PREGUNTA SOBERANA

sQué tendria que ser cierto sobre la realidad para que mi estrategia

actual sea la correcta, y cuando fue la iltima vez que lo comprobé?
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EJERCICIO: LA SESION DE INTERPRETACION PREVIA

Elija una decisién importante que deba tomar en los préximos tres

meses y apliquele la sesion de interpretacion previa de la seccion 6.5.

1.

Enuncie la decisién en una frase.
Escriba en un parrafo qué cree que estd ocurriendo realmente.

Liste entre tres y siete supuestos que tendrian que ser ciertos para
que la decision sea correcta.

Formule dos interpretaciones alternativas de la misma situacién y la
decisién que se derivaria de cada una.

Haga el premortem: imagine que, dentro de un afo, la decisién re-
sult6 un desastre, y escriba las tres causas mas probables.

Revise la lista de supuestos a la luz del premortem. Marque los que
ahora le parecen mas fragiles.

Decida si necesita mas informacién, otra perspectiva o simplemente
mas tiempo antes de decidir.

Conserve el documento. En el capitulo siguiente lo convertiremos en el

primer registro de una herramienta que lo acompafard durante el resto
del libro.
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CAPITULO 7

HECHO, INTERPRETACION,
SUPUESTO

A noche del 27 de enero de 1986, un grupo de ingenieros de Mor-

ton Thiokol, la empresa que fabricaba los cohetes propulsores del

transbordador espacial, particip6 en una teleconferencia con fun-
cionarios de la NASA. El lanzamiento del Challenger estaba previsto para
la mafiana siguiente, y el prondstico anunciaba una temperatura muy
inferior a la de cualquier lanzamiento anterior. Los ingenieros estaban
preocupados por las juntas téricas, unos anillos de goma que sellaban las
uniones entre los segmentos de los propulsores. Sabian que el frio redu-
cia su elasticidad y recomendaron no lanzar por debajo de la tempera-
tura mas baja con la que se habia volado hasta entonces.

La recomendacién encontré resistencia. Los funcionarios de la NASA
cuestionaron la evidencia y pidieron datos que demostraran que el lan-
zamiento era inseguro. Los ingenieros no podian ofrecer una demostra-
cién concluyente, porque nunca se habia lanzado con tanto frio. Los
directivos de Thiokol pidieron entonces una pausa para deliberar en pri-
vado. Segun los testimonios recogidos después por la comisién presiden-
cial que investigo el desastre, uno de los directivos pidié al responsable
de ingenieria que se quitara el sombrero de ingeniero y se pusiera el de
gerente. Thiokol revirtié su recomendacién. A la mafana siguiente,
setenta y tres segundos después del despegue, el Challenger se desintegrd
y murieron sus siete tripulantes.

La investigacion posterior mostrd que la informacién necesaria para

evitar la tragedia existia. Habia datos sobre la erosién de las juntas en
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vuelos anteriores y sobre la relacion entre temperatura y dafo. Pero esos
datos se presentaron y se leyeron de una manera que oscurecia su signi-
ficado. Los andlisis de aquella noche se centraron en los vuelos que
habian sufrido dafios en las juntas, y entre ellos el dafio no parecia
depender claramente de la temperatura. Faltaba considerar los vuelos
sin dafio, que se habian realizado todos con temperaturas templadas.
Con el conjunto completo a la vista, la relacion entre el frio y el riesgo se
habria vuelto mucho mas evidente.

Hubo algo mis, quizd mds grave. En los lanzamientos anteriores, la
norma implicita era que habia que demostrar que era seguro volar.
Aquella noche, sin que nadie lo decidiera de forma explicita, la carga de
la prueba se invirtio: habia que demostrar que era inseguro. Esa inver-
sidén no era un hecho ni un dato. Era una interpretacién del problema, y
determino el resultado.

El caso del Challenger se ha estudiado desde muchos angulos: la cul-
tura organizacional, la presion del calendario, la comunicacién técnica.
Aqui me interesa por una razén mds elemental. Muestra con una clari-
dad tragica lo que ocurre cuando, en una decisién importante, se mez-
clan los hechos, las interpretaciones y los supuestos sin que nadie los
distinga.

7.1 Lastres capas de toda decision

Toda decision contiene, como minimo, tres capas que conviene separar
con rigor.

La primera capa es lo que ocurri: los hechos observables, verificables
y, en principio, aceptables para cualquier observador honesto con acceso
a la misma informacion. Las ventas cayeron un doce por ciento. La tem-
peratura prevista era de dos grados. El cliente principal no renové su
contrato. El mercado bajé un veinte por ciento en tres meses.

La segunda capa es lo que creemos que significa: la interpretacién
que damos a esos hechos. Las ventas cayeron porque la competencia bajo

sus precios. El frio no afectard de manera critica a las juntas. El cliente
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no renovd porque cambid de director de compras. El mercado bajé por
un exceso de pesimismo que pronto se corregira.

La tercera capa es lo que decidimos hacer: la accion que tomamos
como consecuencia de la interpretacién. Bajar nuestros precios. Lanzar.
Esperar a que el nuevo director se asiente y volver a intentarlo. Mantener
la cartera sin cambios.

El problema es que, en la practica, estas tres capas se presentan fusio-
nadas. Rara vez alguien dice: «El hecho es que las ventas cayeron un doce
por ciento; mi interpretacién es que se debe a los precios de la competen-
cia; por tanto, propongo bajar los nuestros». Lo que se dice es: «Tenemos
que bajar los precios porque la competencia nos estd quitando ventas».
En esa frase, el hecho, la interpretacién y la decisién forman un solo blo-
que. Y como forman un solo bloque, discutir la interpretacién parece dis-
cutir el hecho, y quien la cuestiona parece estar negando la evidencia.

Separar las capas tiene tres beneficios inmediatos. El primero es que
permite discrepar con precision. Dos personas pueden estar de acuerdo
en los hechos y discrepar en la interpretacion, o estar de acuerdo en la
interpretacién y discrepar en la decisién. Saber en qué capa esta el des-
acuerdo ahorra discusiones inttiles. El segundo es que permite apren-
der. Cuando una decisién sale mal, la separacién permite saber si falla-
ron los hechos (la informacién era incorrecta), la interpretacion (se leyd
mal) o la decisién (se interpreto bien, pero se actud mal). Sin esa separa-
cién, el fracaso es un bloque opaco del que no se extrae ninguna leccién.
El tercero es que protege contra la manipulacién, propia y ajena: quien
presenta una interpretaciéon como si fuera un hecho tiene una ventaja
retdrica que desaparece en cuanto alguien separa las capas.

7.2 Un dato no es una interpretacion; una interpretacion no es
una verdad

Dos confusiones se repiten con tanta frecuencia que merecen atencion
particular.
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La primera es tratar un dato como si fuera una interpretacion. Un
dato dice qué ocurrid, pero nunca dice por qué ni qué significa. Cuando
alguien afirma que «los datos muestran» que hay que tomar determi-
nada decision, casi siempre estd atribuyendo a los datos una interpreta-
cidén que es suya. Los datos del Challenger no decian que fuera seguro lan-
zar ni que fuera peligroso. Era la manera de seleccionarlos, organizarlos
y leerlos la que producia una u otra conclusién. La frase honesta no es
«los datos muestran que...», sino «mi lectura de los datos es que...».

La segunda confusién es tratar una interpretacién como si fuera una
verdad. Una interpretacion puede ser razonable, estar bien fundamen-
tada y ser compartida por personas competentes, y aun asi ser falsa. El
problema no es tener interpretaciones, porque sin ellas no se puede deci-
dir. El problema es olvidar que lo son, y defenderlas con la misma fir-
meza con que se defenderia un hecho. Cuando eso ocurre, la interpreta-
cién deja de estar expuesta a la correccion, y cualquier evidencia que la
contradiga se percibe como un ataque.

Una disciplina sencilla ayuda a evitar ambas confusiones: cambiar el
lenguaje. En las conversaciones donde se toman decisiones importantes,
conviene acostumbrarse a marcar explicitamente la capa en que se estd
hablando. «El hecho es..», «mi interpretacién es..», «propongo..». Al
principio parece artificial. Con el tiempo se convierte en un habito que
eleva de forma notable la calidad de las deliberaciones, porque obliga a
cada participante a saber qué esta afirmando.

7.2 El supuesto oculto

Entre la interpretacién y la decisioén hay siempre una cuarta capa, toda-
via mas invisible que las anteriores: el supuesto. Un supuesto es aquello
que tendria que ser cierto para que la interpretacion sea correcta y para
que la decisién produzca el efecto esperado.

Todo razonamiento practico descansa sobre supuestos, y la mayoria
nunca se formulan. Volvamos a la empresa cuyas ventas cayeron. Si la

interpretacién es que la competencia baj6 sus precios y la decisién es
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igualarlos, los supuestos podrian ser estos: que el precio es el factor deci-
sivo para nuestros clientes; que la competencia mantendrd sus nuevos
precios y no los bajard todavia mas cuando la igualemos; que nuestra
estructura de costos permite operar con el nuevo margen; que los clien-
tes que perdimos volveran si igualamos el precio; que bajar el precio no
dafiard la percepcion de calidad de nuestra marca. Cada uno de esos
supuestos puede ser falso, y si alguno lo es, la decisién fracasard aunque
la interpretacion inicial fuera correcta.

Los supuestos ocultos son peligrosos por tres razones. La primera es
que no se ponen a prueba, porque nadie sabe que existen. La segunda es
que se acumulan: una decisién puede depender de cinco o seis supues-
tos, y aunque cada uno parezca probable por separado, la probabilidad
de que todos sean ciertos a la vez puede ser baja. La tercera es que suelen
estar correlacionados con el ciclo: muchos supuestos que parecen soli-
dos en los buenos tiempos dejan de serlo al mismo tiempo cuando el
entorno cambia, como vimos en el capitulo 3.

Hacer explicitos los supuestos es una de las practicas mas rentables
que puede adoptar un sistema. No exige herramientas sofisticadas: basta
con preguntar, antes de cada decision importante, «;qué tendria que ser
cierto para que esto funcione?», y escribir las respuestas. El ejercicio
suele revelar, en pocos minutos, que la decisién depende de algo que
nadie habia examinado y que, una vez formulado, despierta dudas razo-
nables.

7.2 Interpretaciones alternativas: el ejercicio de humildad que
casi nadie hace

En 1890, el gedlogo estadounidense Thomas Chrowder Chamberlin
publicé un breve ensayo que se ha convertido en un clasico de la metodo-
logia cientifica. Proponia lo que llamé el método de las hipdtesis de tra-
bajo maltiples. Chamberlin observaba que los investigadores tienden a
enamorarse de su primera explicacién de un fenémeno y, a partir de

entonces, interpretan toda la evidencia de manera que la confirme. Su
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remedio consistia en formular desde el principio varias explicaciones
posibles y mantenerlas abiertas al mismo tiempo, de modo que la evi-
dencia pudiera discriminar entre ellas en lugar de confirmar la favorita.

El consejo de Chamberlin es igual de valioso fuera de la ciencia, y casi
nadie lo practica. Ante un hecho relevante, la mayoria de las personas y
organizaciones formulan una sola interpretacion y pasan directamente a
la decisién. La primera interpretacién que se nos ocurre suele ser la mas
coherente con lo que ya crefamos, lo cual la hace cdémoda, pero no nece-
sariamente correcta.

Formular interpretaciones alternativas es un ejercicio de humildad
intelectual con consecuencias muy practicas. Para cada hecho impor-
tante, conviene preguntar: ;de qué otras maneras podria explicarse
esto? Si las ventas cayeron, la explicacién podria ser el precio de la com-
petencia, pero también un cambio en las necesidades del cliente, un
deterioro de nuestra calidad, la entrada de un sustituto, un cambio esta-
cional, un problema en nuestro canal o un fenémeno macroeconémico.
Cada interpretacion conduce a una decision distinta, y algunas de esas
decisiones son incompatibles entre si.

El valor del ejercicio no estd solo en encontrar la interpretacion
correcta. Estd también en identificar qué informacion permitiria dis-
tinguir entre ellas. Si la causa fuera el precio, deberiamos haber perdido
sobre todo a los clientes mas sensibles al precio; si fuera un sustituto,
deberiamos ver caer las ventas de toda la categoria, no solo las nuestras.
Cada interpretacion alternativa sugiere una pregunta concreta que
puede responderse antes de decidir, y que con frecuencia es mucho mas
barata de responder que el costo de una decisién equivocada.

7.5 La condicién de invalidacién decidida de antemano

La dltima capa de una decision bien construida es la que menos se prac-
tica y la que mas protege: la condicion de invalidacién. Consiste en defi-
nir, en el momento de tomar la decisiéon, qué tendria que ocurrir para

reconocer que la interpretacion era equivocada.
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La razoén para hacerlo de antemano es psicolégica. Una vez que una
decisién se ha tomado y se han comprometido recursos, reputacién e
identidad en ella, la mente humana se vuelve extraordinariamente héabil
para reinterpretar cualquier evidencia como compatible con la decisién.
Las ventas no se recuperaron, pero es porque hace falta mas tiempo. La
inversiéon perdié valor, pero es una oportunidad para comprar mas
barato. El lanzamiento no tuvo éxito, pero es porque el mercado todavia
no estd maduro. Cada una de esas explicaciones puede ser cierta en
algin caso, pero juntas forman un mecanismo que hace imposible reco-
nocer el error. Los economistas conocen bien una de sus manifestacio-
nes: la escalada del compromiso, la tendencia a seguir invirtiendo en una
decision fallida precisamente porque ya se ha invertido mucho en ella.

La condicién de invalidacién rompe ese mecanismo, porque se esta-
blece cuando todavia no hay nada que defender. Debe cumplir tres requi-
sitos. Debe ser observable: no «si las cosas no van bien», sino «si al cabo
de seis meses no hemos recuperado al menos la mitad de los clientes
perdidos». Debe tener un plazo: sin fecha, cualquier fracaso puede atri-
buirse a la falta de tiempo. Y debe tener una consecuencia acordada: qué
haremos si la condicién se cumple. Revisar la interpretacion, abandonar
la iniciativa, reducir la exposicién, convocar una nueva deliberacién.

En el mundo de la inversion profesional, algunos de los gestores mas
disciplinados aplican esta légica de forma sistemdtica: antes de entrar en
una posicion, escriben en qué circunstancias saldran de ella. Lo hacen
porque saben que, una vez dentro, su juicio estard comprometido. Esta
practica, que en inglés se suele llamar con una expresién cruda pero
exacta, criterios para matar una idea, se puede y se debe trasladar a cual-
quier decisién importante. Volveremos a ella en el capitulo 16, al hablar
de la falsabilidad de la tesis, y en el capitulo 34, al presentar el Memo-
rando de Capital.
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7.6 Herramienta: el Registro de Decision

Todo lo anterior se retine en la primera herramienta de este libro: el

Registro de Decisién. Es un documento breve, de una pigina como

maximo, que se elabora antes de cada decisién importante y que separa

sus seis componentes.

CAMPO

PREGUNTA QUE RESPONDE

Hecho

Interpretacion

Supuestos

Alternativas

Decision

Invalidacién

;Qué sabemos con certeza? ;Qué es verificable por cualquier observador
honesto?

;Qué creemos que significa? ;Cual es nuestra lectura de los hechos?

;Qué tendria que ser cierto para que nuestra interpretacion sea correcta y
nuestra decision funcione?

;Qué otras interpretaciones son plausibles, y qué decision se derivaria de
cada una?

;Qué hacemos si nuestra interpretacion es correcta? ;Con qué recursos y
en qué plazo?

;Qué tendria que ocurrir, y en qué plazo, para reconocer que estabamos
equivocados? ;Qué haremos entonces?

Un ejemplo ayuda a ver cémo funciona. Supongamos que una empresa

de servicios profesionales pierde en un trimestre a dos de sus diez clien-

tes mas importantes.

* Hecho: dos de los diez clientes principales, que representaban juntos

el dieciocho por ciento de los ingresos, no renovaron sus contratos

este trimestre. Ambos eran empresas medianas del sector industrial.

Ambos citaron razones de presupuesto.

* Interpretacion: creemos que las empresas medianas del sector in-

dustrial estan internalizando parte del servicio que nos compraban,

porque las nuevas herramientas tecnoldgicas les permiten hacerlo

con personal propio.
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* Supuestos: que la razén de presupuesto es una explicacién de corte-
sia y no la causa real; que otros clientes del mismo perfil haran lo
mismo en los préximos dieciocho meses; que la internalizacién afec-
ta sobre todo a la parte rutinaria de nuestro servicio y no a la parte de
mayor complejidad; que los clientes grandes no seguiran el mismo
camino al mismo ritmo.

* Alternativas: podria tratarse de una contraccién presupuestaria
temporal del sector industrial, en cuyo caso los clientes volverian
cuando mejore el ciclo y la decisién correcta seria esperar; o de un
problema de calidad en nuestro servicio a esos dos clientes, en cuyo
caso la decisidén correcta seria corregirlo.

* Decisidén: antes de reestructurar, haremos entrevistas a fondo con los
dos clientes perdidos y con cinco clientes del mismo perfil que toda-
via mantenemos. Si se confirma la interpretacién, reorientaremos la
oferta hacia la parte de mayor complejidad del servicio y desarrolla-
remos un componente de formacién para los equipos internos de los
clientes.

* Invalidacién: si en las entrevistas al menos cuatro de los siete clien-
tes no mencionan la internalizacién como factor, abandonaremos
esta interpretacion y exploraremos las alternativas. Si, una vez re-
orientada la oferta, no recuperamos en doce meses al menos el diez
por ciento de los ingresos perdidos con el nuevo componente, revisa-
remos la estrategia.

El registro completo ocupa media pagina. Su elaboracién lleva menos de
una hora. Y cambia la naturaleza de la decision: lo que antes era una
reaccion a un golpe se convierte en una hipdtesis estructurada, con una
forma prevista de comprobarla y de corregirla.
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7.7 Como el registro convierte cada decision en aprendizaje
acumulable

El Registro de Decision tiene un valor inmediato, porque mejora la cali-
dad de cada decisién. Pero su valor mas profundo es acumulativo. Un
conjunto de registros a lo largo del tiempo se convierte en un archivo de
la manera en que un sistema interpreta la realidad, y ese archivo es la
materia prima del aprendizaje.

Para aprovecharlo, hay que resolver un problema que distorsiona casi
toda la evaluacién de decisiones: la confusion entre la calidad de la deci-
sién y la calidad del resultado. Una decisién puede ser buena y producir
un mal resultado, porque la incertidumbre es real y a veces lo improbable
ocurre. Y una decisién puede ser mala y producir un buen resultado, por-
que el azar o las condiciones la salvaron. Juzgar las decisiones solo por
sus resultados lleva a castigar a quien decidi6 bien y tuvo mala suerte, y a
premiar a quien decidié mal y tuvo buena suerte. Con el tiempo, ese sis-
tema de evaluacion selecciona exactamente lo contrario de lo que debe-

ria.

La matriz siguiente distingue los cuatro casos posibles:

BUEN RESULTADO MAL RESULTADO

Buenadeci-  Mérito: el proceso funciondy la Mala suerte: el proceso fue correcto,
sién realidad acompafié pero lo improbable ocurrié

Mala deci- Suerte inmerecida: el resultado Consecuencia: el proceso defectuoso
sién oculta un proceso defectuoso produjo lo esperable

El Registro de Decision permite ubicar cada caso en la matriz, porque
conserva la interpretacién y los supuestos con que se decidié. Cuando se
revisa un registro meses después, se puede preguntar: ;los hechos eran
correctos? ;La interpretacion resultd acertada? ;Qué supuestos se cum-
plieron y cudles no? ;Se activé la condicién de invalidacién, y actuamos
en consecuencia? Las respuestas permiten distinguir la buena decisién
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con mala suerte de la mala decision con buena suerte, que es la distin-
cién mds importante y la mas dificil de hacer sin un registro escrito, por-
que la memoria reescribe las decisiones a la luz de sus resultados.

Recomiendo revisar los registros con una cadencia fija: cada trimestre
para las decisiones operativas y cada afo para las estratégicas. En cada
revision, mas que juzgar decisiones individuales, conviene buscar patro-
nes. ;Qué tipo de supuestos fallan con mas frecuencia? ;En qué clase de
situaciones nuestras interpretaciones son mas certeras, y en cuales mas
débiles? ;Hay alternativas que sistematicamente descartamos y que
luego resultan haber sido correctas? Esos patrones revelan los sesgos
caracteristicos del sistema, y son la base del trabajo que haremos en la
Parte I1I, cuando excavemos la identidad a partir de las decisiones.

La préctica del registro tiene, por tltimo, un efecto que no se aprecia
hasta que se ha sostenido durante un tiempo. Cambia la relacion del sis-
tema con sus propios errores. Cuando cada decisién es una hipdtesis
explicita con una condicién de invalidacion, equivocarse deja de ser un
fracaso personal y se convierte en informacién. El error no se oculta,
porque estaba previsto que pudiera ocurrir. Se registra, se analiza y se
convierte en criterio. Esa transformacién, de la defensa a la curiosidad,
es una de las marcas mas reconocibles de un sistema que avanza hacia la
soberania.

Triple lente

En la persona. Un profesional que lleva un registro de sus decisiones de
carrera descubre al cabo de unos anos patrones que de otro modo habria
tardado décadas en ver: qué tipo de oportunidades sobrestima sistemati-
camente, en qué situaciones su lectura de las personas es certera y en
cudles falla, qué supuestos sobre si mismo se han revelado falsos.

En la organizacion. Un comité de direccion que adopta el Registro de
Decision para sus decisiones estratégicas transforma la calidad de sus

deliberaciones. Los desacuerdos se vuelven precisos, porque se sabe en
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qué capa estan. Las revisiones posteriores dejan de ser busquedas de cul-
pables y se convierten en sesiones de aprendizaje. Y el registro acumu-
lado se convierte en memoria institucional que sobrevive a la rotacién de

sus miembros.

En el patrimonio. Una familia que registra cada decisién patrimonial
importante, con su interpretacion, sus supuestos y su condicién de
salida, se protege contra las dos amenazas mas destructivas del capital:
la decisién impulsiva bajo presién y la incapacidad de reconocer un error
atiempo. Ademads, deja a la siguiente generacién algo mas valioso que los
activos: el razonamiento con el que se eligieron.

LEY 7

SEPARA LO QUE SABES DE LO QUE CREES; CADA VEZ
QUE LOS MEZCLAS, DEJAS DE APRENDER.

PREGUNTA SOBERANA

En la decision mas importante que tengo pendiente, ;qué estoy tratando
como un hecho que en realidad es una interpretacion, y qué tendria que

OCUTYIY para reconocey que me equivoqueé?

EJERCICIO: EL PRIMER REGISTRO DE DECISION
Retome la decisién con la que trabajé en el ejercicio del capitulo 6.

' Elabore su Registro de Decisién completo con los seis campos de la

seccién 7.6.

Revise el campo de hechos y elimine todo lo que sea en realidad una
interpretacién. Traslddelo al campo correspondiente.

* En el campo de supuestos, asigne a cada uno una probabilidad apro-
ximada de ser cierto. Multipliquelas. El resultado le dard una idea de

la probabilidad de que todos se cumplan a la vez.
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Para cada interpretacién alternativa, escriba qué informacién per-
mitiria distinguirla de la suya, y cuanto costaria obtenerla.

Formule una condicién de invalidacién que sea observable, tenga un
plazo y lleve asociada una consecuencia concreta.

Anote en su calendario la fecha de revisién del registro.
A partir de hoy, aplique el registro a toda decisién que comprometa
recursos significativos, reputacién o identidad. Guarde todos los regis-

tros en un mismo lugar. Dentro de un afio tendrd un archivo que le dira
sobre su manera de pensar mas que cualquier test de personalidad.
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CAPITULO 8

INFORMACION NO ES
CONOCIMIENTO

L 15 de enero de 2009, poco después de despegar del aeropuerto

LaGuardia de Nueva York, el vuelo 1549 de US Airways atravesé

una bandada de gansos. Los dos motores quedaron practica-
mente inutilizados. El avién, un Airbus A320 con ciento cincuenta y
cinco personas a bordo, se encontraba a poco mas de ochocientos metros
de altura sobre una de las zonas mas densamente pobladas del planeta.
El comandante, Chesley Sullenberger, tenia unos pocos minutos para
decidir qué hacer.

Las opciones convencionales eran regresar a LaGuardia o intentar lle-
gar a otro aeropuerto cercano. Sullenberger evalud la situacion en segun-
dos y concluyé que no llegaria a ninguno de los dos. Decidié amerizar en
el rio Hudson, una maniobra que casi nunca se habia ejecutado con éxito
en un avién comercial de ese tamafio. Unos tres minutos y medio des-
pués del impacto con las aves, el avién se posé sobre el agua. Todos los
ocupantes sobrevivieron.

La investigacién posterior de las autoridades de seguridad aérea
incluyé simulaciones del incidente. Algunos pilotos que, sabiendo de
antemano lo que ocurriria, giraron de inmediato hacia el aeropuerto
lograron aterrizar. Pero cuando se introducia en la simulacién un tiempo
realista para reconocer la situacién y decidir, como el que inevitable-
mente necesita un piloto que se enfrenta a la sorpresa, los intentos de
regresar a una pista fracasaban. La decision de Sullenberger, tomada en

segundos y sin informacién completa, resulté ser la correcta.
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En entrevistas posteriores, Sullenberger explicé su desempefio con
una metafora financiera que vale la pena recordar. Dijo, en esencia, que
durante cuarenta y dos afios habia hecho pequefios depdsitos regulares
en una cuenta de experiencia, educacién y entrenamiento, y que aquel
dia el saldo fue suficiente para hacer un retiro muy grande. Tenia cerca
de veinte mil horas de vuelo, habia sido piloto de planeadores y habia
dedicado afios al estudio de la seguridad aérea y de la manera en que los
equipos toman decisiones bajo presion.

Cualquier piloto comercial dispone de la misma informacién sobre los
procedimientos de emergencia. Los manuales son ptblicos y el entrena-
miento es estindar. Lo que Sullenberger tenia y no figura en ningtan
manual era otra cosa: calibracién. Una comprension de la realidad lo
bastante profunda para reconocer en segundos lo que la situacién per-
mitia y lo que no.

8.1 La abundancia de informacion y la escasez de criterio

En 1971, el economista y premio Nobel Herbert Simon escribié que la
abundancia de informacién crea una pobreza de atencién. La frase se ha
vuelto mas verdadera con cada década. Nunca en la historia habia sido
tan facil acceder a datos, estudios, andlisis, opiniones y conocimiento
técnico. Cualquier persona con una conexién a internet tiene a su
alcance mas informacién de la que podia consultar un especialista hace
una generacion.

Seria razonable esperar que esa abundancia hubiera producido una
mejora proporcional en la calidad de las decisiones. No ha ocurrido. Las
organizaciones siguen cometiendo los mismos errores estratégicos, los
inversionistas siguen comprando caro y vendiendo barato, y las personas
siguen tomando decisiones profesionales que lamentan. La razén es que
la informacién y el criterio son bienes distintos, y la abundancia del pri-
mero no produce el segundo.

La informacién responde a la pregunta «;qué se sabe?». El criterio res-

ponde a la pregunta «;qué significa esto aqui, ahora, para nosotros, y qué
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debemos hacer?». La primera pregunta tiene respuestas generales, que
pueden almacenarse, transmitirse y buscarse. La segunda solo tiene res-
puestas particulares, que dependen de la situacién concreta, de los
recursos disponibles, de los riesgos aceptables y de la interpretacion de
quien decide. La informacién puede comprarse en el mercado. El criterio
no.

La abundancia de informacién tiene incluso un efecto perverso sobre
el criterio. Cuando cualquier pregunta encuentra respuesta en segundos,
se debilita el hibito de pensar los problemas en profundidad. Se con-
funde haber leido sobre algo con haberlo comprendido, y haber com-
prendido algo con saber qué hacer al respecto. Y la cantidad de informa-
cién disponible permite encontrar argumentos para casi cualquier con-
clusién, lo cual facilita confirmar lo que ya se creia en lugar de ponerlo a
prueba.

En una economia donde la informacién es abundante y barata, su
valor como fuente de diferenciacién tiende a cero. Lo que se vuelve
escaso, y por tanto valioso, es la capacidad de interpretarla con acierto.
Esa capacidad se construye de una sola manera: con experiencia proce-
sada.

8.2 Saber algo y saber explicarlo

El fil6sofo y quimico Michael Polanyi formulé en 1966 una observacién
que ha influido profundamente en el estudio del conocimiento: sabemos
mas de lo que podemos decir. Un ciclista sabe mantener el equilibrio,
pero no podria explicar las ecuaciones que lo gobiernan. Un médico
experimentado reconoce a primera vista a un paciente grave antes de
poder justificarlo con datos. Un negociador veterano percibe el momento
en que la otra parte estd dispuesta a ceder sin poder senalar exactamente
qué gesto lo delatd. Polanyi llamé a este tipo de saber conocimiento
tacito, para distinguirlo del conocimiento explicito, que puede formu-
larse en palabras, escribirse y transmitirse.
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La distincion tiene una contrapartida menos conocida e igual de
importante: también podemos decir mas de lo que sabemos. Es posible
explicar con fluidez algo que no se comprende en profundidad. Los psi-
c6logos Leonid Rozenblit y Frank Keil documentaron en 2002 lo que lla-
maron la ilusién de profundidad explicativa. En sus experimentos, las
personas creian entender bien como funcionan objetos cotidianos, como
una cremallera o una cisterna, hasta que se les pedia explicarlos paso a
paso. En ese momento descubrian que su comprensién era mucho mais
superficial de lo que pensaban.

Esta doble asimetria tiene consecuencias importantes para el tema de
este libro. La primera es que quien sabe explicar algo no necesariamente
lo sabe hacer. En muchas organizaciones, la capacidad de presentar una
idea con elocuencia se confunde con la capacidad de llevarla a la practica,
y se asciende o se escucha a quien mejor habla, no a quien mejor
entiende. La segunda es que quien sabe hacer algo no necesariamente
sabe explicarlo, lo cual dificulta la transmisién de su conocimiento y
explica por qué tantos fundadores y expertos tienen problemas para for-
mar sucesores. Volveremos a esta segunda dificultad en la Parte X.

Para el propésito inmediato de este capitulo, la consecuencia mds
relevante es otra. La autoridad que importa no procede de la capacidad
de explicar, sino de la capacidad de interpretar correctamente la reali-
dad, y esta dltima se nutre en gran medida de conocimiento ticito
adquirido a través de la experiencia. Por eso, antes de hablar pablica-
mente sobre un tema, conviene hacerse una pregunta incomoda que
retomaremos en el capitulo 24: sesto lo sé, o solo lo sé explicar?

8.3 Calibracion: lo que solo produce haber vivido bajo presion

El psic6logo Gary Klein dedicé buena parte de su carrera a estudiar cémo
toman decisiones los expertos en situaciones reales de alta presion:
bomberos, enfermeras de cuidados intensivos, comandantes militares.
Lo que encontrd contradecia los modelos clasicos de decision racional.

Los expertos rara vez comparaban varias alternativas de forma sistema-
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tica. Lo que hacian era reconocer la situacion como perteneciente a un
tipo que ya conocian, lo cual les sugeria de inmediato una forma de
actuar. Luego simulaban mentalmente esa acciéon para comprobar si
funcionaria y, si no encontraban problemas, la ejecutaban. Klein llamé a
este proceso decision basada en el reconocimiento.

El hallazgo explica lo que ocurri6 en la cabina del vuelo 1549. Sullen-
berger no tuvo tiempo de comparar alternativas. Reconoci6 la situacién,
simulé mentalmente las opciones y descarté las que no funcionarian.
Esa capacidad de reconocimiento es lo que este libro llama calibracién:
la sintonia entre la percepcién de una persona y la realidad que percibe,
construida a través de la exposicién repetida a situaciones con conse-
cuencias.

Ahora bien, no toda experiencia produce calibracién. Algunos de los
profesionales con mds anos de practica toman decisiones que no son
mejores que las de un principiante, y en ocasiones son peores. ;Por qué la
experiencia calibra en unos casos y no en otros?

La respuesta mas clara la ofrecieron, en un articulo publicado en
2009, el propio Klein y Daniel Kahneman, dos investigadores que
durante afios habian representado posiciones casi opuestas sobre el
valor de la intuicién. Llegaron a un acuerdo sobre las condiciones en que
la intuicién experta es fiable. Son dos. La primera es que el entorno sea
lo bastante regular para que existan patrones reconocibles: las situacio-
nes deben repetirse con cierta estructura, de manera que lo aprendido en
una sea aplicable a la siguiente. La segunda es que exista una oportuni-
dad real de aprender esos patrones, lo cual requiere practica prolongada
y, sobre todo, retroalimentacién ripida y clara sobre el acierto o el error
de cadajuicio.

Estas dos condiciones explican por qué un bombero experimentado
tiene buena intuicion sobre el comportamiento de un incendio y por qué
un analista con veinte afos de experiencia puede tener una intuicién
pésima sobre los precios de las acciones a corto plazo. En el primer caso,

el entorno es regular y la retroalimentacién es inmediata. En el segundo,
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el entorno esta dominado por el ruido y la retroalimentacién es tardia y
ambigua.

Para el lector de este libro, el criterio de Klein y Kahneman tiene una
aplicacion practica directa: antes de confiar en la propia experiencia,
conviene preguntarse si se formé en condiciones que permiten la cali-
bracién. ;Era el entorno lo bastante regular? ;Recibi retroalimentacién
clara sobre mis aciertos y mis errores? ;O simplemente acumulé afios en
un entorno donde los resultados dependian mds del azar que de mis jui-
cios? La experiencia que no cumple estas condiciones produce confianza,
pero no calibracién. Y la confianza sin calibracién es una de las combina-
ciones mas peligrosas que existen.

8.4 Por qué la experiencia dificil contiene mas informacion quela
facil

En el capitulo 3 vimos que los buenos tiempos son malos evaluadores,
porque el entorno absorbe los errores y la retroalimentacién deja de dis-
criminar. La otra cara de esa observacion es que la experiencia dificil
tiene una densidad de informaciéon muy superior a la facil. Conviene
entender por qué, porque esta idea sostiene buena parte del método de
los capitulos siguientes.

La experiencia dificil es mas informativa por cinco razones.

Discrimina. Cuando las condiciones son adversas, las decisiones buenas
y las malas producen resultados claramente distintos. La retroalimenta-
cién recupera la claridad que el entorno favorable le habia quitado, y lo
que se aprende de ella es mas fiable.

Obliga a elegir. En los buenos tiempos se puede tener todo: crecimiento
y prudencia, rentabilidad y generosidad, ambicién y estabilidad. En los
malos, hay que elegir entre ellos. Y cada eleccién revela qué se valoraba
de verdad. Como vimos en el capitulo 3, la presion hace converger la con-

ducta hacia la tesis operativa.
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Tiene consecuencias. Las decisiones tomadas en la adversidad tienen un
costo visible e inmediato. Ese costo produce lo que en inglés se ha popu-
larizado como tener la piel en juego: la exposicién personal a las conse-
cuencias de las propias decisiones, que obliga a pensar con una seriedad

que la decisién sin costo no exige.

Se graba con mas fuerza. La psicologia de la memoria ha mostrado que
los acontecimientos cargados de emocidn se recuerdan con més detalle y
durante mas tiempo. Las crisis atravesadas se convierten en referencias
permanentes que la mente consulta de forma casi automatica ante situa-
ciones parecidas.

Revela los limites. Una crisis muestra hasta dénde llega la capacidad de
un sistema: cuanta presién soporta, qué recursos se agotan primero, qué
personas sostienen el peso y cudles se apartan. Esa informacién sobre los
limites es imposible de obtener en condiciones normales, porque en con-
diciones normales nunca se llega a ellos.

De aqui se deriva una consecuencia contraintuitiva que conviene formu-
lar con claridad: las crisis que un sistema ha atravesado son parte de sus
activos. No en el sentido sentimental de que «todo pasa por algo», sino
en el sentido preciso de que contienen informacién valiosa que no puede
obtenerse de otra manera. Un sistema que ha atravesado tres crisis y las
ha procesado bien sabe cosas sobre la realidad que un sistema igual de
competente, pero que solo ha conocido buenos tiempos, no puede saber.
Y esa diferencia, como veremos en la Parte IV, es una de las fuentes més
profundas de la ventaja interpretativa.

s.5 Pérdidas sobrevividas, errores reconocidos y crisis
atravesadas como capital cognitivo

Si la experiencia dificil es un activo, merece una contabilidad. Propongo
llamar capital cognitivo al conjunto de conocimiento calibrado que un
sistema ha acumulado a lo largo de su historia y que puede movilizar
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para interpretar la realidad y decidir. Ese capital no figura en ningtn
balance, pero determina buena parte del valor que el sistema puede
crear.

El capital cognitivo tiene cuatro componentes principales:

* Pérdidas sobrevividas. Cada vez que un sistema pierde algo impor-
tante y sobrevive, aprende algo sobre su propia resistencia, sobre lo
que es esencial y lo que es accesorio, y sobre las sefiales que anuncia-
ban la pérdida. Un inversionista que ha atravesado una caida severa
de su patrimonio sin vender en panico sabe algo sobre si mismo que
ningdn cuestionario de perfil de riesgo puede medir.

* Errores reconocidos. No todos los errores producen capital cogniti-
vo; solo los que se reconocen y se procesan. El error negado o atribui-
do a factores externos no ensenia nada. El error reconocido, en cam-
bio, corrige la interpretacion que lo produjo.

* Crisis atravesadas. Cada crisis deja informacién sobre la arquitectu-
ra del sistema, sobre el comportamiento de las personas bajo presién
y sobre la dindmica del entorno cuando deja de cooperar. Una orga-
nizacién que ha atravesado varias crisis tiene un repertorio de patro-
nes que le permite reconocer antes que otros los primeros sintomas
de la siguiente.

* Decisiones con consecuencias. Mas alla de las crisis, cada decisién
importante cuyas consecuencias se observaron y se analizaron afiade
una pieza al capital cognitivo. Por eso el Registro de Decision del ca-
pitulo 7 es, en el fondo, un instrumento de acumulacién de capital
cognitivo.

Este capital tiene una propiedad que lo distingue de casi cualquier otro:
no puede comprarse ni copiarse. Un competidor puede adquirir la
misma tecnologia, contratar al mismo tipo de talento y estudiar la
misma informacién. No puede adquirir la experiencia de haber atrave-
sado las crisis que uno atravesd, ni el conocimiento que esas crisis deja-

ron. Tendria que vivirlas.
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Tiene también una vulnerabilidad: se pierde si no se procesa y no se
transmite. El capital cognitivo que solo existe en la memoria de una per-
sona desaparece con ella. El que se ha convertido en principios, protoco-
los y relatos compartidos sobrevive y puede seguir creciendo. El capitulo
9 trata del procesamiento, y la Parte X, de la transmision.

8.6 Las tres preguntas del conocimiento

Si la informacién no es conocimiento, la pregunta que debe hacerse un
sistema que aspira a la soberania no es solo qué sabe, sino de qué
manera lo sabe. Propongo tres preguntas, que forman una secuencia de

exigencia creciente.

Primera pregunta: ;qué sé? Es el inventario general del conocimiento
disponible: lo aprendido en la formacién, en la lectura, en la conversa-
cién con expertos, en el estudio de casos. Es un inventario amplio y ttil,
pero en su mayor parte esta compuesto de informacién, no de conoci-
miento calibrado.

Segunda pregunta: ;qué sé porque lo he vivido? Esta pregunta reduce el
inventario a lo que se ha experimentado de manera directa: las situacio-
nes que se han enfrentado, las decisiones que se han tomado con conse-
cuencias reales, los errores que se han cometido y corregido. Es un
inventario mas pequefio, pero mucho mas valioso, porque esta calibrado
por la realidad.

Tercera pregunta: ;qué he vivido suficientes veces como para reconocer
un patrén? Esta es la pregunta mds exigente. No basta con haber vivido
algo una vez, porque una experiencia aislada puede ser excepcional. El
conocimiento que permite reconocer un patrén requiere repeticion:
haber visto la misma estructura en situaciones distintas, en condiciones
distintas, con resultados que confirman o corrigen la lectura. Es el inven-

tario mas reducido de los tres, y es la fuente de la verdadera autoridad.
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Las tres preguntas pueden representarse como tres circulos concéntri-
cos. El circulo exterior, el de lo que se sabe, es amplio y poco diferencia-
dor, porque otros pueden saber lo mismo. El circulo intermedio, el de lo
vivido, es mas estrecho y mds propio. El circulo interior, el de los patro-
nes reconocidos, es el mas pequefio y el mas valioso, porque es casi
imposible de replicar.

La idea tiene un parentesco con lo que Warren Buffett y Charlie Mun-
ger llamaron el circulo de competencia: la zona en la que un inversionista
entiende de verdad lo que hace y fuera de la cual deberia abstenerse de
actuar. Su insistencia no estaba en el tamafio del circulo, sino en conocer
con precisiéon sus fronteras. Lo mismo vale aqui. No importa cuin
grande sea el circulo interior; importa saber donde termina. Muchos de
los errores mas costosos que he visto en personas, empresas y familias se
produjeron cuando alguien actué con la confianza propia del circulo
interior en un terreno que pertenecia al exterior.

Triple lente

En la persona. Un profesional que distingue entre lo que sabe, lo que ha
vivido y los patrones que reconoce puede construir su voz sobre el circulo
interior, que es donde su autoridad es legitima, y hablar con prudencia
sobre lo demds. Esa honestidad sobre los limites del propio conoci-
miento, lejos de debilitar la autoridad, la refuerza, porque la vuelve crei-

ble.

En la organizacién. Una empresa puede hacer el mismo inventario a
nivel institucional. ;Qué sabemos porque lo estudiamos? ;Qué sabemos
porque lo vivimos? ;Qué patrones hemos visto repetirse lo suficiente
para confiar en ellos? La respuesta a la tercera pregunta es la materia
prima de su tesis, como veremos en la Parte IV. Y la frontera entre el
circulo interior y el exterior marca dénde deberia competir y dénde
deberia ser cautelosa.
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En el patrimonio. Una familia que invierte fuera de su circulo de conoci-
miento vivido depende por completo del criterio de sus asesores. No
tiene manera de evaluar si las recomendaciones que recibe son acerta-
das, y en una crisis no sabrd si debe mantener o abandonar sus posicio-
nes. Conocer el propio circulo permite concentrar las decisiones de
mayor conviccién donde el criterio es propio y aplicar mayor prudencia,

y mayor liquidez, donde no lo es.

LEY 8

LA INFORMACION SE ADQUIERE; LA EXPERIENCIA SE
ATRAVIESA. SOLO LA SEGUNDA PRODUCE
AUTORIDAD.

PREGUNTA SOBERANA

De todo lo que hoy uso para tomar mis decisiones mas importantes, ;qué
parte es informacion que cualquiera podria tener y qué parte es
experiencia calibrada que solo yo he atravesado?

EJERCICIO: EL INVENTARIO DEL CONOCIMIENTO VIVIDO

' Elija el dominio en el que toma sus decisiones mas importantes: su

campo profesional, su industria o la gestién de su patrimonio.

Escriba la lista mas completa posible de lo que sabe sobre ese domi-
nio. No se limite: incluya todo lo que considera conocimiento rele-
vante.

* Marque con un signo los elementos que sabe porque los ha vivido de
forma directa, con decisiones y consecuencias reales.

4 Marque con un segundo signo los elementos vividos que ha experi-
mentado suficientes veces, en condiciones distintas, como para reco-
nocer un patron.
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> Para cada patrén, verifique las dos condiciones de Klein y Kahne-
man: jse formo en un entorno regular? ;Recibié retroalimentacion
clara sobre sus aciertos y errores?

Escriba la frontera de su circulo interior: los tipos de decision en los
que su criterio esta calibrado y aquellos en los que depende de infor-

macion ajena.

7~ Revise sus tres ultimas decisiones importantes. ;Las tomé dentro o
fuera de esa frontera?
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DE LA EXPERIENCIA AL CRITERIO

mediados de los afos setenta, el Ejército de Estados Unidos

atravesaba una de las crisis institucionales mds profundas de su

historia. Venia de una guerra que habia terminado mal, enfren-
taba problemas de disciplina y de moral, y sus doctrinas de entrena-
miento parecian incapaces de preparar a sus unidades para el tipo de
conflicto que podian enfrentar. De esa crisis surgid, entre otras refor-
mas, una practica que con el tiempo se convertiria en una de las herra-
mientas de aprendizaje organizacional mas estudiadas del mundo: la
revisién posterior a la accion.

La préctica se consolidd con la creacion de centros de entrenamiento
donde las unidades se enfrentaban, en ejercicios de gran realismo, a
fuerzas opositoras especializadas. Lo verdaderamente innovador no eran
los ejercicios, sino lo que ocurria después de cada uno. Los participantes,
de todos los rangos, se reunian para responder cuatro preguntas: qué se
suponia que iba a ocurrir, qué ocurrié en realidad, por qué hubo diferen-
cias y qué haremos distinto la préxima vez. Las reglas eran estrictas: la
revision se hacia de inmediato, participaban todos los niveles, el rango
quedaba en suspenso durante la conversacion y el objetivo no era encon-
trar culpables, sino entender.

La practica parece sencilla, casi trivial. Su poder reside en que cambia
la naturaleza de la experiencia. Sin ella, una unidad que pasa por un ejer-
cicio dificil sale de él con recuerdos, impresiones y alguna anécdota. Con
ella, sale con una comprensiéon explicita de lo que funcioné, de lo que
fall6 y de por qué. La experiencia es la misma; lo que se extrae de ella es
completamente distinto.
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Hay una frase que circula en los departamentos de recursos humanos
y que resume el problema que este capitulo aborda. Ante un candidato
con veinte afios de trayectoria, el entrevistador perspicaz se pregunta:
stiene veinte anos de experiencia o un afio de experiencia repetido veinte
veces? La diferencia entre ambas cosas no estd en lo que la persona vivio,

sino en lo que hizo con lo vivido.

9.1 La experiencia no procesada se queda en anécdota

El capitulo anterior estableci6 que la experiencia calibrada es la fuente de
la autoridad. Pero dejé implicita una condicién que ahora conviene hacer
explicita: la experiencia no se convierte en criterio por si sola. Vivir algo
no equivale a aprender de ello. Entre el acontecimiento y el conocimiento
hay un trabajo intermedio que la mayoria de las personas y organizacio-
nes no hacen.

Sin ese trabajo, la experiencia se almacena como anécdota: un relato
de lo que ocurrid, con sus personajes, sus giros y su desenlace, pero sin
una conclusién que pueda aplicarse a la situacién siguiente. Las anécdo-
tas tienen valor social, porque se comparten en sobremesas y en confe-
rencias, pero tienen poco valor decisional. Peor adn, con el tiempo la
memoria las reelabora: les quita los detalles incémodos, les anade cohe-
rencia y las convierte en historias que confirman lo que el narrador ya
creia. La anécdota no corrige la interpretacion; la decora.

Hay tres razones por las que la experiencia suele quedarse sin proce-
sar.

La primera es la urgencia. Cuando termina un proyecto, una negocia-
cién o una crisis, hay siempre algo mas urgente que atender. Detenerse a
reflexionar parece un lujo, y la reflexién se pospone hasta que el recuerdo
se ha difuminado y ya no tiene sentido hacerla.

La segunda es la incomodidad. Procesar una experiencia exige mirar
con honestidad lo que salié mal, incluidos los errores propios. Eso duele,
y la mente humana es muy habil para evitar lo que duele. Cuando el
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resultado fue bueno, la reflexiéon parece innecesaria; cuando fue malo,
parece una forma de autocastigo. En ambos casos, se evita.

La tercera es la ausencia de método. La mayoria de las personas no
sabe como procesar una experiencia. Saben recordarla y contarla, pero
no saben qué preguntas hacerle para extraer de ella algo que sirva. Sin
método, la reflexion se convierte en rumiacién o en justificacion, y nin-
guna de las dos produce criterio.

Este capitulo propone un método. No es el tinico posible, pero tiene la
virtud de ser sencillo, de poder aplicarse en cualquiera de los tres domi-
nios y de producir resultados acumulativos.

9.2 La cadena: de la experiencia ala decision

El camino que lleva de la experiencia a una mejor decision tiene seis esla-
bones. Conocerlos permite saber dénde se rompe la cadena en cada caso.

Primer eslabon: experiencia. Algo ocurre. Se toma una decision, se
observa un resultado, se atraviesa una situacién dificil. Es la materia
prima, y sin ella no hay nada que procesar.

Segundo eslabdn: reflexion. Se examina lo ocurrido de manera delibe-
rada: qué se esperaba, qué paso, qué diferencia hubo entre ambas cosasy
por qué. La reflexién convierte el acontecimiento en objeto de analisis.
Es el eslabon que mas a menudo se omite.

Tercer eslabdn: patrén. Se compara la experiencia con otras anteriores y
se busca lo que tienen en comiin. Una experiencia aislada puede ser una
excepcion. Varias experiencias con una estructura parecida empiezan a
revelar algo sobre cémo funciona la realidad. El patrén es la unidad
minima de conocimiento transferible.

Cuarto eslabén: interpretacién. Se formula una explicacién del patrén:
por qué ocurre, qué lo causa, en qué condiciones se presenta y en cuales
no. La interpretaciéon convierte la regularidad observada en compren-
sion.
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Quinto eslabon: principio. De la interpretacion se deriva una regla de
decisidn: ante situaciones de este tipo, conviene hacer esto y evitar aque-
llo. El principio es la forma operativa del conocimiento. Permite aplicar

lo aprendido sin tener que reconstruir todo el razonamiento cada vez.

Sexto eslabdn: decisién. El principio se aplica a una situacién nueva. Y
esa aplicacion produce una nueva experiencia, que alimenta otra vez la

cadena.

La cadena puede romperse en cualquier eslabén, y cada ruptura produce
un tipo de fracaso caracteristico:

RUPTURA ENTRE LO QUE OCURRE

Experienciay refle- La experiencia se acumula como anécdota. Se vive muchoy se

xion aprende poco.

Reflexiony patrén Cada experiencia se analiza como un caso aislado. Se extraen leccio-

nes que no se generalizan.

Patron e interpreta- Se reconocen regularidades sin entender su causa. Se aplican en
cién contextos donde ya no son validas.

Interpretaciony prin-  Se entiende lo que ocurre, pero no se traduce en reglas de accién. El
cipio conocimiento no cambia la conducta.

Principio y decision Los principios existen en el papel, pero no se aplican cuando llega el
momento. Se vuelven decorativos.

La mayoria de las personas y organizaciones tiene la cadena rota en el
segundo eslabdn. Viven intensamente y reflexionan poco. Algunas, mas
reflexivas, la tienen rota en el tercero: analizan cada experiencia con
rigor, pero nunca las comparan entre si. Y muchas organizaciones que
han hecho el trabajo completo de formular principios la tienen rota en el
altimo eslabon: sus principios estan escritos en un documento que nadie
consulta cuando hay que decidir. La Parte VII dedicard un capitulo
entero a este tltimo problema.
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9.3 Registrar lo que el resultado ensefi6 sobre la realidad

Cuando las organizaciones revisan su desempefio, suelen hacerlo con
una pregunta implicita: ;alcanzamos el objetivo? Si la respuesta es si, se
celebra. Si es no, se buscan las causas y se corrigen. Esta forma de revi-
sién es util, pero tiene un limite que el tedrico organizacional Chris
Argyris identificé con precision.

Argyris distinguié entre dos tipos de aprendizaje. El aprendizaje de
bucle simple consiste en detectar y corregir errores dentro del marco
existente: si el resultado no es el esperado, se ajusta la acciéon. Es como
un termostato que enciende la calefaccién cuando la temperatura baja.
El aprendizaje de bucle doble consiste en cuestionar el marco mismo: si
el resultado no es el esperado, se pregunta si el objetivo, los supuestos o
la interpretacién que guiaban la accién eran correctos. Es como pregun-
tarse si la temperatura fijada en el termostato es la adecuada.

La mayoria de los sistemas practica casi exclusivamente el aprendizaje
de bucle simple. Corrigen la ejecucion, pero no revisan la interpretacion.
Y como vimos en el capitulo 6, el error mas costoso no esta en la ejecu-
cién, sino en la interpretacién. Un sistema que solo aprende en bucle
simple puede volverse cada vez mds eficiente en la persecucién de un
objetivo equivocado.

De aqui se deriva una recomendacién precisa: no registres solo el
resultado; registra lo que el resultado te ensefi6 sobre la realidad. La
diferencia es sustancial. Registrar el resultado es anotar que las ventas
crecieron un ocho por ciento en lugar del doce previsto. Registrar lo que
el resultado ensefid es anotar que el supuesto de que los clientes media-
nos adoptarian el nuevo servicio al mismo ritmo que los grandes resultd
falso, porque su proceso de compra es mas lento y depende de una sola
persona. El primer registro sirve para evaluar el desempefo. El segundo
sirve para corregir la interpretacion.

Este tipo de registro tiene ademds una ventaja que no es evidente al
principio: convierte los éxitos en fuente de aprendizaje. Cuando el
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resultado es bueno, la tendencia natural es no examinarlo. Pero un buen
resultado puede haberse obtenido por razones distintas de las previstas,
y si no se examina, se refuerza una interpretacién que quizd sea inco-
rrecta. Los éxitos no examinados son, en cierto sentido, mas peligrosos
que los fracasos no examinados, porque producen confianza sin calibra-

cién.

9.4 Herramienta: el Diario Post-Evento

La segunda herramienta de este libro aplica todo lo anterior. La llamo
Diario Post-Evento, y esta inspirada en la revision posterior a la accién,
adaptada a los tres dominios y enriquecida con la lgica del bucle doble.

Consiste en responder por escrito ocho preguntas después de cual-
quier acontecimiento relevante:

PREGUNTA QUE BUSCA

1.;Qué esperaba que ocurriera? Recuperar la interpretacion previa, antes de que la memo-
ria la reescriba

2.Qué ocurrié realmente? Establecer los hechos con la mayor precision posible
3.¢:Qué me sorprendi6? Identificar los puntos donde la realidad se apart6 del
modelo

4.;Qué supuesto resultd falso?  Localizar el error en la interpretacién, no solo en la ejecu-
cién

5.:Qué supuesto quedo confir-  Reforzar con evidencia lo que si funcionaba

mado?

6.;Qué no habia visto? Descubrir los puntos ciegos de |a predecisién de relevancia
7.¢Qué haria diferente? Traducir el analisis en conducta futura

8. ;Qué principio emerge? Formular, de manera tentativa, una regla de decision

Las preguntas 1, 2 y 7 corresponden, en esencia, a la revisién posterior a
la accién. Las preguntas 3 a 6 introducen el bucle doble: obligan a exami-
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nar no solo lo que se hizo, sino la interpretaciéon desde la que se hizo. La
pregunta 8 es la que convierte la reflexion en criterio.
Para que el diario funcione, recomiendo cinco reglas.

Hacerlo pronto. La memoria empieza a reescribir los acontecimientos
casi de inmediato. Lo ideal es completar el diario en las setenta y dos
horas siguientes al evento. Pasado ese plazo, las respuestas a la primera
pregunta tienden a ajustarse a lo que realmente ocurrid, y el diario
pierde su valor.

Hacerlo por escrito. Pensar en las preguntas no es lo mismo que respon-
derlas por escrito. La escritura obliga a la precision, impide las evasiones
y deja un registro que puede consultarse después.

Contrastarlo con el Registro de Decision. Si el evento fue consecuencia
de una decision registrada, conviene comparar el diario con el registro.
La comparacién revela qué interpretaciones y supuestos se cumplieron y
cudles no, sin que la memoria pueda maquillar lo que se pensaba en el
momento de decidir.

Hacerlo sin buscar culpables. En su version colectiva, el diario solo fun-
ciona si los participantes pueden hablar con franqueza de sus errores sin
temer represalias. Las industrias con mejores registros de seguridad,
como la aviacién, han aprendido que la informacién sobre los errores
fluye solo cuando reportarlos no se castiga. Una organizacioén que con-
vierte cada revision en una biisqueda de responsables recibira, a cambio,

revisiones en las que nadie dice la verdad.

Definir qué es un evento relevante. No todo merece un diario. Reco-
miendo aplicarlo a cinco tipos de acontecimiento: las decisiones impor-
tantes cuyo resultado ya se conoce, las sorpresas significativas (buenas o
malas), las crisis y microcrisis, los éxitos que superaron con creces lo
esperado y los fracasos que se quedaron muy por debajo. Con estos crite-
rios, una persona o un equipo directivo suele completar entre uno y tres
diarios al mes.
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Un ejemplo breve ayuda a ver el diario en accién. Una familia empresaria
vendid una participacién minoritaria en una empresa de su grupo a un
fondo de inversién. La operacidn se cerrd en las condiciones previstas,
pero dieciocho meses después la relacién con el fondo se habia vuelto
conflictiva. El diario podria registrar lo siguiente. Esperaban que el
fondo aportara capital y contactos sin intervenir en la gestién. Ocurrid
que el fondo exigié cambios en el equipo directivo y en la politica de divi-
dendos. Les sorprendié la rapidez con la que el fondo pasé de socio
pasivo a activo. El supuesto falso fue que los intereses de ambas partes
estaban alineados en el horizonte temporal; el fondo tenia un plazo de
salida de cinco afios y la familia pensaba en décadas. Quedé confirmado
que el capital del fondo permitié la expansion prevista. No habian visto
que el contrato de inversién concedia al fondo derechos de veto que, en la
practica, le daban un control mayor que el de su participacién. Harian
diferente la negociacién de los derechos de gobierno y la verificacién del
horizonte del inversionista. El principio que emerge, de manera tenta-
tiva, es este: antes de aceptar un socio, verificar que su horizonte tem-
poral es compatible con el nuestro, porque el horizonte determina el
comportamiento mas que el porcentaje de participacion.

Ese principio no estaba en ningtin manual de la familia. Ahora esta, y
protegera las decisiones futuras de la siguiente generacién.

9.5 La disciplina recurrente: convertir la biografia en criterio

Un solo diario aporta poco. Su valor es acumulativo. El criterio no surge
de una reflexion excepcional, sino de una disciplina sostenida. Por eso
propongo integrar el procesamiento de la experiencia en tres niveles de

cadencia.

Nivel de evento. El Diario Post-Evento se completa después de cada
acontecimiento relevante, segtn los criterios de la seccién anterior. Es la
unidad béasica del sistema.
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Nivel trimestral. Cada tres meses, se releen todos los diarios del periodo
y se buscan patrones. ;Qué supuestos fallaron en mas de una ocasién?
;Qué sorpresas se repitieron? ;Qué principios tentativos emergieron
varias veces? Esta revision corresponde al tercer eslabon de la cadena: es

donde las experiencias aisladas empiezan a convertirse en patrones.

Nivel anual. Una vez al afio, se revisan los patrones identificados en las
cuatro revisiones trimestrales y se decide cudles merecen convertirse en
principios formales. Esta revision corresponde al quinto eslabon.

No todo patrén merece convertirse en principio. Propongo tres criterios

para promover un patrén a principio:

* Repeticion en contextos distintos. El patrén debe haberse observado
varias veces y en situaciones con caracteristicas diferentes. Un pa-
trén que solo aparece en un tipo muy especifico de situacion puede
ser una coincidencia o una regla local.

* Resistencia bajo presion. El patrén debe haberse mantenido en al
menos una situacién de presién real. Los patrones que solo se obser-
van en condiciones favorables pueden ser un efecto del entorno, no
una regularidad de la realidad.

* Supervivencia a la busqueda de contraejemplos. Antes de convertir
un patrén en principio, hay que buscar deliberadamente casos en
que no se cumplid. Si aparecen, el principio debe precisarse para in-
dicar en qué condiciones es valido y en cudles no.

Un caso ilustra el poder de esta disciplina. En 1982, el inversionista Ray
Dalio, que entonces dirigia una pequefia firma, estaba convencido de
que la economia estadounidense se dirigia hacia una depresién. Lo
afirm¢ puablicamente, incluso ante el Congreso de su pais, y posiciond su
firma en consecuencia. Se equivocd por completo: en lugar de una depre-
sién, comenzoé uno de los periodos de expansiéon mds largos de la histo-
ria. Segun su propio relato, las pérdidas fueron tan severas que tuvo que
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despedir a todos sus empleados y pedir prestado dinero a su padre para
cubrir gastos familiares.

Dalio ha explicado que aquel fracaso transformé su manera de pensar.
Pasé de buscar tener razén a buscar cdmo saber si tenia razén. Empezé a
registrar por escrito los criterios con que tomaba cada decisién, a con-
trastarlos con los resultados y a convertir las lecciones en principios
explicitos. Con los afos, ese registro se transformé en un sistema de
principios que guié la gestién de su firma, que llegé a ser uno de los fon-
dos de inversién mas grandes del mundo. Se pueden discutir muchos
aspectos de su sistema. Lo que resulta indiscutible es el mecanismo: un
error grave, procesado con disciplina, se convirti en el fundamento de
una arquitectura de decision.

Eso es exactamente lo que este capitulo propone: convertir la biogra-
fia en criterio. No vivir menos, ni equivocarse menos, sino aprovechar
mucho més lo vivido y lo equivocado.

Triple lente

En la persona. Un profesional que mantiene un Diario Post-Evento
durante cinco anos acumula entre cien y doscientas reflexiones estructu-
radas sobre su propia experiencia. Al releerlas, descubre patrones sobre
si mismo que ninguna evaluacién externa podria revelarle: en qué situa-
ciones confia de mas, qué tipo de personas lee mal, qué decisiones pos-
pone. Ese conocimiento de si mismo es la base de una voz auténtica,

como veremos en la Parte VI.

En la organizacion. Una organizaciéon que institucionaliza la revision
posterior a cada proyecto, cada crisis y cada decisioén estratégica cons-
truye una memoria que sobrevive a la rotacién de sus miembros. Los
principios que emergen de ese proceso no son declaraciones aspiracio-
nales, sino reglas extraidas de su propia historia, y por eso tienen una
autoridad que ningin documento redactado por consultores puede

igualar.
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En el patrimonio. Una familia que procesa cada decisién patrimonial

importante, cada ciclo de mercado y cada error de inversién construye,

con los afios, una filosofia de capital propia. Esa filosofia, como veremos

en la Parte VIII, es el nicleo de su soberania patrimonial, y es también lo

mas valioso que puede transmitir a la siguiente generacién.

LEY 9

LA EXPERIENCIA NO TE HACE SABIO: PROCESARLA,
SI.

PREGUNTA SOBERANA

De los acontecimientos mas importantes de los tiltimos tres afios,
scuantos he convertido en principios explicitos, y cuantos siguen siendo
solo anécdotas que cuento?

EJERCICIO: EL PRIMER DIARIO POST-EVENTO

1.

Elija el acontecimiento mas significativo de los dltimos seis meses:
una decisién cuyo resultado ya conoce, una sorpresa, una crisis o un

éxito inesperado.

Responda por escrito las ocho preguntas del Diario Post-Evento. Sea
especialmente riguroso con la primera: intente recuperar lo que real-
mente esperaba, no lo que ahora cree que esperaba.

Si existe un registro escrito de la decisién, comparelo con sus res-
puestas. Anote las diferencias.

Formule el principio tentativo de la pregunta 8 en una sola frase, en
forma de regla de decision.

Busque en su memoria al menos dos experiencias anteriores que
confirmen ese principio y al menos una que lo contradiga. Si en-
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cuentra la contradiccién, precise el principio para indicar en qué
condiciones es valido.

6 Anote en su calendario la primera revisién trimestral de sus diarios.

*

Fin de la Parte I1. El primer movimiento del Ciclo Soberano esta completo.
Ahora sabemos que toda decision es una interpretacion, que conviene separar
los hechos de lo que creemos que significan, que la informacion no es
conocimiento y que la experiencia solo se convierte en criterio cuando se
procesa. Con estas herramientas en la mano, estamos preparados para el
segundo movimiento: excavar en esa experiencia para descubrir quiénes

S0mos.



PARTE

DESCUBRIR

Segundo movimiento: la identidad no se inventa, se excava



La Parte II ensefi6 a ver: a separar la realidad de su interpretacién y a con-
vertir la experiencia en criterio. La Parte III dirige esa mirada hacia den-
tro. Su tema es la identidad, y su tesis central contradice buena parte de lo
que la cultura contemporanea ensefia sobre el tema: la identidad que
importa no se inventa, se descubre. Puede articularse, refinarse y hacerse
visible, pero no puede fabricarse sin pagar un precio. Los cuatro capitulos
que siguen explican por qué fabricar una identidad es un error (capitulo
10), como excavarla en las decisiones del pasado (capitulo 11), como identi-
ficar la ventaja que le es propia (capitulo 12) y por qué hay que separarla de
lo que se posee (capitulo 13).



CAPITULO 10

EL ERROR DE FABRICAR

L 23 de abril de 1985, The Coca-Cola Company anuncié el cambio

mas importante de su historia: modificaria la férmula de su

bebida principal, que llevaba casi un siglo en el mercado. La deci-
sién no fue un capricho. Durante afios, su gran rival habia ganado
terreno con una campafa publicitaria basada en pruebas de sabor a cie-
gas, en las que muchos consumidores preferian el refresco de la compe-
tencia, algo mas dulce. Coca-Cola invirtié millones en investigacion,
realiz6 cerca de doscientas mil pruebas de sabor y desarrollé una nueva
férmula que, en esas pruebas, superaba tanto a la antigua como a la de
surival. Los datos eran contundentes.

La reaccién del ptblico fue de una virulencia que nadie habia previsto.
La compafiia recibié cientos de miles de llamadas y cartas de protesta. Se
formaron grupos de consumidores que exigian el regreso de la férmula
original. Hubo quien acumulé reservas de la bebida antigua. Setenta y
nueve dias después del anuncio, la empresa dio marcha atras y reintro-
dujo la férmula original con el nombre de Coca-Cola Classic.

Las pruebas de sabor no mentian. Median con precision lo que pre-
tendian medir: la preferencia por un sorbo en una situacién experimen-
tal. Lo que no median era aquello por lo que la gente compraba el pro-
ducto. La empresa habia optimizado su identidad para ganar en una
métrica, la preferencia de sabor en una prueba a ciegas, sin entender que
su identidad real estaba en otro lugar: en un vinculo de décadas con sus
consumidores, hecho de memoria, costumbre y pertenencia. Intentd

redisefiar lo que era para parecerse a lo que el mercado parecia premiar,
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y descubrié que lo que era no le pertenecia del todo a ella, ni podia redi-
sefarse por decreto.

La historia tuvo un final feliz para la compaiiia, que salié del episodio
con una marca reforzada. Pero contiene una advertencia que se aplica
con mucha mas dureza a personas y organizaciones que no tienen el res-
paldo de una marca centenaria: la identidad que se fabrica para respon-
der a lo que el mercado parece pedir suele ser fragil, costosa de sostener

y, en el peor de los casos, destructiva de lo que se tenia.

10.1 La tentacion del posicionamiento

Vivimos en una cultura que trata la identidad como un problema de
disefo. Las personas construyen su marca personal, las empresas defi-
nen su posicionamiento, las familias encargan a consultores la redaccién
de su misién y sus valores. La premisa comun es que la identidad es algo
que se decide: se elige qué se quiere parecer, se define el mensaje y se
comunica de manera consistente.

Esta premisa es atractiva por tres razones.

La primera es la velocidad. Fabricar una identidad es mucho mas
rapido que descubrirla. Basta con observar qué funciona en el mercado,
identificar un hueco disponible y disefiar un mensaje que lo ocupe. En
semanas se puede tener una identidad completa, con su narrativa, su
estética y su vocabulario. Descubrir una identidad, en cambio, exige
afios de experiencia y un trabajo de excavacién que no puede acelerarse.

La segunda es el deseo mimético. El pensador francés René Girard
dedic6é buena parte de su obra a mostrar que los seres humanos no
deseamos de forma auténoma, sino imitando el deseo de otros: quere-
mos lo que vemos que otros quieren. Esa dinamica se aplica con fuerza a
la identidad. Las personas y las organizaciones tienden a querer pare-
cerse a quienes admiran o a quienes parecen tener éxito, y construyen su
identidad a partir de esos modelos. El resultado es una convergencia:
muchos actores que quieren ser lo mismo y que terminan siendo indis-

tinguibles.
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La tercera es lalegibilidad. Los mercados recompensan lo que pueden
entender ripidamente. Una identidad que encaja en una categoria cono-
cida, el experto en tal cosa, la empresa lider en tal segmento, el inversio-
nista de tal estilo, se comunica con facilidad y se compra con facilidad.
Una identidad singular, que no encaja en ninguna categoria, exige un
esfuerzo de comprension que muchos interlocutores no estan dispuestos
a hacer. La tentacién de simplificar la propia identidad para volverla legi-
ble es constante.

Ninguna de estas razones es despreciable. El problema es que las tres
empujan hacia el mismo error: decidir qué se quiere parecer antes de
saber qué se es.

10.2 El orden correcto: sustancia, expresion, distribucion

Toda identidad que aspire a durar tiene tres capas, y el orden en que se
construyen determina su solidez.

La primera capa es la sustancia: lo que se ha vivido, lo que se sabe por-
que se ha vivido, lo que se hace de manera singular, lo que se cree con
suficiente firmeza para sostenerlo cuando cuesta. La sustancia no se
elige; se acumula y luego se descubre. Es lo que este libro ha llamado, en
la Parte II, conocimiento calibrado y capital cognitivo.

La segunda capa es la expresion: la manera en que la sustancia se arti-
cula y se hace comprensible para otros. Incluye el lenguaje, las ideas que
se formulan, los argumentos que se defienden y la forma en que se pre-
sentan. La expresion es un trabajo de traduccidon: convierte una sustan-
cia que muchas veces es tacita en un mensaje explicito.

La tercera capa es la distribucion: los canales, formatos y estrategias
que llevan la expresion a quienes pueden recibirla. Incluye las platafor-
mas, la frecuencia, los medios y las relaciones. La distribucién es un tra-
bajo de alcance.

El orden correcto va de la sustancia a la expresion y de la expresion a
la distribucién. Cada capa se apoya en la anterior. La expresion sin sus-
tancia es retorica; la distribucion sin expresion es ruido. Y cuando se
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invierte el orden, cuando se empieza por la distribucién, buscando pri-
mero alcance y luego algo que decir, o por la expresion, disefiando pri-
mero un mensaje y luego buscando qué lo sostenga, la identidad resul-
tante tiene la estructura de un edificio construido desde el tejado hacia
los cimientos.

Este orden se aplica a los tres dominios. En la persona, primero hay
que saber qué se tiene que decir, luego como decirlo y solo después
donde decirlo. En la organizacién, primero hay que saber qué se
entiende del propio dominio, luego cémo articularlo en una tesis y una
propuesta, y solo después cémo llevarlo al mercado. En el patrimonio,
primero hay que saber qué se cree sobre el capital, luego cémo traducirlo
en una filosofia y una arquitectura, y solo después qué activos comprar.

10.3 El costo de invertir el orden

Invertir el orden produce tres patologias caracteristicas, una en cada
dominio.

En la persona, produce audiencia sin confianza. Quien empieza por la
distribucién puede acumular seguidores, visibilidad e invitaciones. Pero
la audiencia que se construye sin sustancia se sostiene sobre la novedad,
el entretenimiento o la habilidad para captar la atencién, no sobre la
confianza en el criterio de quien habla. Esa audiencia es volatil: se va con
la misma facilidad con que llegd, en cuanto aparece algo mas llamativo. Y
no se traduce en influencia real, porque nadie confia decisiones impor-
tantes a una voz que no ha demostrado saber de lo que habla.

En la organizacion, produce marca sin nicleo. Una empresa que disefia
su posicionamiento antes de tener una tesis puede construir una marca
atractiva, con una estética cuidada y un mensaje persuasivo. Pero
cuando la marca promete algo que la organizacién no sabe sostener, la
distancia entre ambas termina por hacerse visible, y el dafio a la con-

fianza es mayor que si nunca se hubiera prometido nada.
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En el patrimonio, produce cartera sin tesis. Una familia que empieza
por los activos, comprando lo que estd de moda, lo que recomiendan los
asesores o lo que compran otras familias, termina con una coleccién de
inversiones que no responde a ningtn principio. Esa cartera puede ren-
dir bien en un ciclo favorable, pero no tiene manera de decidir qué hacer

cuando el ciclo cambia, porque nunca supo por qué tenia lo que tenia.

A estas tres patologias se afiade un costo transversal que suele subesti-
marse: el costo de mantenimiento de la identidad fabricada. Sostener
una identidad que no corresponde a la sustancia exige un esfuerzo conti-
nuo. Hay que recordar qué se dijo, cuidar que la conducta no contradiga
el mensaje, evitar las situaciones donde la falta de sustancia podria que-
dar expuesta. Ese esfuerzo consume energia que podria dedicarse a
construir. Y produce una tensién interna que la psicologia conoce bien: la
disonancia entre lo que se muestra y lo que se es. A largo plazo, esa ten-
sién desgasta a las personas y a las organizaciones, y se manifiesta en
agotamiento, en cinismo o en un cambio abrupto de direccién cuando el
esfuerzo se vuelve insostenible.

Hay, por altimo, un costo que se paga en el peor momento: la exposi-
cion bajo presion. Como vimos en el capitulo 3, la presién hace conver-
ger la conducta hacia lo que realmente se cree. Una identidad fabricada
puede sostenerse mientras las condiciones son favorables, pero en una
crisis la distancia entre lo que se mostraba y lo que se es se vuelve evi-
dente para todos. Y ese momento, en el que mas se necesita la confianza
de los demds, es precisamente aquel en que la identidad fabricada la
pierde.

Propongo llamar deuda de autenticidad a la suma de estos costos.
Como la deuda arquitecténica del capitulo 3, se acumula sin intereses
visibles mientras el entorno coopera, y se cobra entera cuando deja de
hacerlo.



Elerror de fabricar

10.4 Construir identidad alrededor de lo que el mercado premia
hoy

Una variante particularmente frecuente del error de fabricar consiste en
construir la identidad alrededor de lo que el mercado premia en un
momento dado. Cuando un tema estd de moda, aparecen de pronto
miles de expertos en él. Cuando un sector atrae capital, cientos de
empresas se reposicionan para pertenecer a él. Cuando una clase de acti-
vos sube, muchas familias reorganizan su patrimonio para tenerla.

Esta estrategia tiene un atractivo evidente: aprovecha una demanda
existente. Pero tiene tres problemas que suelen volverse visibles dema-
siado tarde.

El primero es que lo que el mercado premia tiene una vida media
corta. Las modas cambian, los sectores maduran, las clases de activos
rotan. Una identidad construida sobre lo que el mercado premia hoy
queda obsoleta cuando el mercado empieza a premiar otra cosa, y enton-
ces hay que fabricar otra identidad, con todos los costos que eso implica.

El segundo es que lo que el mercado premia atrae a todos al mismo
tiempo. Por definicidn, si algo estd siendo premiado, muchos actores lo
estan persiguiendo. La identidad que se construye ahi compite con cien-
tos de identidades idénticas, y la inica manera de diferenciarse es la eje-
cucién, que es la forma de ventaja mas facil de copiar. El resultado es lo
que podria llamarse una identidad commodity: intercambiable con cual-
quier otra, sin nada que justifique preferirla.

El tercero es que perseguir lo que el mercado premia desvia la aten-
cion de lo que uno tiene de singular. Cada hora dedicada a construir una
identidad de moda es una hora que no se dedica a profundizar en la sus-
tancia propia. Y como la sustancia es lo tnico que no se puede copiar, ese
desvio erosiona precisamente la fuente de ventaja mas duradera.

Nada de esto significa que haya que ignorar al mercado. El mercado
ofrece informacién valiosa sobre lo que la gente necesita y valora. Pero
esa informacién debe usarse para decidir cémo expresar y distribuir la
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sustancia propia, no para decidir qué sustancia tener. El mercado puede
orientar la expresion; no debe dictar la identidad. Volveremos a esta dis-
tincion en el capitulo 26.

10.5 Las ocho preguntas de la sustancia

Si la identidad debe construirse desde la sustancia, la primera tarea es
inventariar esa sustancia. Propongo ocho preguntas para hacerlo. Estan
formuladas para la persona, pero cada una tiene su equivalente organi-

zacional y patrimonial, que se indica entre paréntesis.

1. ;Qué he vivido? No qué he estudiado ni qué he leido, sino qué he atra-
vesado de manera directa: qué situaciones he enfrentado, qué decisiones
he tomado con consecuencias, qué crisis he sobrevivido. (Organizacion:
squé ha vivido esta institucion? Patrimonio: ;qué ciclos ha atravesado este capi-
tal?) Esta pregunta establece el inventario de experiencia, que es la mate-
ria prima de todo lo demas.

2. ;Qué sé porque lo he vivido? De todo lo vivido, ;qué conocimiento he
extraido? ;Qué patrones reconozco? Es la pregunta del circulo interior
del capitulo 8. (Organizacion: ;qué sabemos de nuestro dominio que hemos
aprendido en carne propia? Patrimonio: ;qué nos han enseiiado los ciclos?)

3. §Qué hago naturalmente mejor que otros? No lo que hago bien, sino lo
que hago de manera distinta y superior con menos esfuerzo que otros
con recursos parecidos. Es el punto de partida de la ventaja natural, que
el capitulo 12 desarrolla. (Organizacion: sen qué producimos resultados que
otros no logran con medios similares? Patrimonio: sen qué tipo de decision de capi-
tal acertamos de forma consistente?)

4. ;Qué problemas puedo comprender desde dentro? Hay problemas
que se entienden desde fuera, por estudio, y problemas que solo se
entienden desde dentro, por haberlos padecido. Quien comprende un
problema desde dentro ve matices que el observador externo no ve.
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(Organizacion: ;qué problemas de nuestros clientes hemos vivido nosotros mis-
mos? Patrimonio: ;qué riesgos conocemos por haberlos sufrido?)

5. ¢Qué me importa realmente? No lo que deberia importarme ni lo que
conviene que me importe, sino lo que, a juzgar por mis decisiones, real-
mente me importa. La respuesta honesta a esta pregunta suele sorpren-
der, y el capitulo 18 ofrece un método para obtenerla. (Organizacion: ;qué

protegemos cuando hay que elegir? Patrimonio: spara qué existe este capital?)

6. ;Qué me resulta imposible no decir? Hay ideas que una persona no
puede dejar de pensar, que vuelven una y otra vez a su conversacion, que
le indignan cuando ve que otros las ignoran. Esas ideas suelen sefialar el
nucleo de su voz. (Organizacion: ;qué verdad sobre nuestro dominio defende-
mos aunque nadie nos la pida? Patrimonio: ;qué conviccion sobre el capital soste-

nemos aunque el mercado la contradiga?)

7. ¢Qué patrén veo que otros no ven? Es la pregunta mas exigente y la
mas valiosa. Apunta a la fuente de la tesis, que la Parte IV desarrollara.
La respuesta no tiene por qué ser espectacular; basta con que sea propia
y esté respaldada por la experiencia.

8. ;:Qué estoy dispuesto a defender incluso cuando sea inconveniente?
Es la prueba de la conviccidén. Lo que se defiende solo cuando conviene
no forma parte de la identidad; forma parte de la estrategia. Lo que se
defiende cuando cuesta es lo que define quién se es. El capitulo 17 trata

en detalle esta relacion entre identidad y sacrificio.

Las ocho preguntas no se responden en una tarde. Algunas requieren el
trabajo de excavacion que el capitulo 11 propone. Pero hacerlas ya cambia
la orientacién: en lugar de preguntar qué identidad conviene tener, se
pregunta qué identidad ya se tiene. Y esa reorientacion es el primer paso
del segundo movimiento del Ciclo Soberano.
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Triple lente

En la persona. El profesional que se reinventa cada pocos afios segin la
tendencia del momento, primero experto en una tecnologia, luego en
otra, luego en una metodologia de moda, acumula un curriculo amplio y
una identidad borrosa. El que profundiza en lo que ha vivido y lo expresa
con creciente precisién construye, con los afios, una voz que nadie mds

puede imitar.

En la organizacion. La empresa que cambia de posicionamiento cada
vez que cambia el consultor o el director de marketing confunde a sus
clientes, a sus empleados y a si misma. La que deriva su posicionamiento
de una comprensién profunda de lo que realmente sabe hacer puede
cambiar de mensaje sin cambiar de identidad, porque el mensaje es solo
la expresion de algo mas estable.

En el patrimonio. La familia que reorganiza su cartera cada vez que
cambia la moda de inversidén paga costos de transaccién, impuestos y
errores de tiempo, y nunca desarrolla un criterio propio. La que cons-
truye su arquitectura patrimonial a partir de lo que ha aprendido sobre
el capital en sus propios ciclos puede atravesar las modas sin dejarse
arrastrar por ellas.

LEY 10

NO EMPIECES POR LO QUE QUIERES PARECER,;
EMPIEZA POR LO QUE HAS DEMOSTRADO SER.

PREGUNTA SOBERANA

sQué parte de mi identidad actual (personal, organizacional o
patrimonial) se construyd para responder a lo que el mercado premiaba,
¥ qué parte nace de lo que he vivido?
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EJERCICIO: EL INVENTARIO DE LA SUSTANCIA

1.

Responda por escrito las ocho preguntas de la seccién 10.5, en el do-
minio que mas le importe en este momento. Dedique al menos un

parrafo a cada una.

Para cada respuesta, anote la evidencia concreta que la respalda: una
decisién, un hecho, un resultado, un testimonio. Si no encuentra evi-
dencia, marque la respuesta como «aspiracional».

Compare sus respuestas con su identidad publica actual: su perfil
profesional, la descripcidon de su empresa, la filosofia declarada de su

patrimonio. Marque las coincidencias y las distancias.

Para cada distancia, pregtntese si su identidad publica ha ido por
delante de su sustancia (deuda de autenticidad) o por detras (sustan-
cia no expresada).

Escriba en una frase lo que, segin sus respuestas, constituye el na-
cleo de su sustancia. No se preocupe todavia por la elegancia de la
formulacién; se trata de un primer borrador que el capitulo siguiente

pondrd a prueba.
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ARQUEOLOGIA DE DECISIONES

N 1871, el comerciante alemadn Heinrich Schliemann, convertido

en arquedlogo aficionado por su pasién por los poemas homéri-

cos, comenzd a excavar en la colina de Hisarlik, en la costa
noroeste de la actual Turquia. Estaba convencido de que alli se encontra-
ban las ruinas de Troya, y tenia razén. Pero su método fue desastroso.
Impaciente por llegar a la ciudad de Priamo, que suponia en los niveles
mas profundos, abrié una gran trinchera que atravesaba la colina de
norte a sur y destruyd a su paso buena parte de los estratos superiores.
En 1873 encontrd un tesoro de oro y plata en uno de los niveles inferiores
y lo bautizé como el Tesoro de Priamo.

La investigacién posterior, empezando por la de su propio colabora-
dor, el arquitecto Wilhelm Dérpfeld, mostrd que la colina contenia no
una, sino al menos nueve ciudades superpuestas, construidas a lo largo
de mas de tres mil afos. El nivel donde Schliemann encontré su tesoro
era cerca de mil anos anterior a la época en que la tradicién sitaa la gue-
rra de Troya. Y los niveles que con mas probabilidad correspondian a la
ciudad homérica estaban precisamente entre los que su trinchera habia
dafiado en la prisa por llegar mas abajo.

La historia de Schliemann contiene dos lecciones que estructuran este
capitulo. La primera es que lo que buscamos ya existe, enterrado bajo
capas de tiempo. Schliemann tenia razén en que Troya estaba alli. La
segunda es que encontrarlo exige método. La prisa, las expectativas pre-
vias y la confusion entre capas pueden destruir aquello mismo que se

intenta descubrir.
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Este capitulo propone aplicar a la identidad, personal, organizacional
y patrimonial, el método de la arqueologia: excavar con paciencia, capa
por capa, en las decisiones del pasado, para encontrar la tesis que ya

existe en ellas.

11.1 Por qué tu tesis ya existe aunque nunca la hayas escrito

Toda persona, toda organizacién y todo patrimonio toman decisiones de
manera continua, durante afios. Esas decisiones no son aleatorias. Res-
ponden a una manera de interpretar la realidad, de valorar las opciones y
de asumir riesgos. Aunque nadie la haya formulado, esa manera existe, y
se manifiesta en la regularidad de las decisiones. Si un sistema decide de
manera consistente, es porque opera con un modelo consistente de la
realidad. Ese modelo es su tesis implicita.

La tesis implicita tiene tres caracteristicas que conviene conocer.

La primera es que suele ser distinta de la tesis declarada. Las declara-
ciones se redactan pensando en como se quiere ser percibido; las deci-
siones se toman pensando en lo que se cree que funcionard. Por eso la
tesis que emerge de las decisiones casi nunca coincide del todo con la
que figura en los documentos, los discursos o la autoimagen.

La segunda es que suele ser mas sabia de lo que se piensa. La tesis
implicita se ha formado a lo largo de afios de contacto con la realidad, y
ha sido corregida, aunque sea de manera inconsciente, por los aciertos y
los errores. Contiene conocimiento calibrado que el sistema posee sin
saber que lo posee. Por eso la excavacién suele producir, junto con algu-
nas sorpresas incomodas, descubrimientos valiosos: el sistema descubre
que sabe cosas que no sabia que sabia.

La tercera es que suele ser incompleta y contradictoria. Como nunca
se ha formulado, nunca se ha sometido a la exigencia de coherencia.
Contiene elementos que funcionan junto a otros que son vestigios de
épocas pasadas, convicciones profundas junto a habitos adquiridos por
imitacién. La excavacién no encuentra una tesis acabada, sino los mate-

riales con los que construirla.
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Esta es la razon por la que el método de este libro no empieza pregun-
tando qué tesis se quiere tener, sino qué tesis se tiene. Formular una
tesis desde cero es inventar; formularla a partir de las decisiones es des-
cubrir. Y lo descubierto tiene una autoridad que lo inventado no puede
tener, porque ya ha sido probado por la realidad.

11.2 Las decisiones como fésiles de la interpretacién

En la arqueologia, los fésiles y los restos materiales permiten reconstruir
formas de vida que ya no existen. En el método que propongo, las deci-
siones cumplen la misma funcién: son los restos materiales de la inter-
pretacion que las produjo. Una vez tomada, una decisién deja huellas
que se pueden estudiar: documentos, asignaciones de recursos, contra-
taciones, despidos, inversiones, ventas, rechazos.

La metafora arqueoldgica sugiere tres precauciones metodoldgicas.

La primera es distinguir los estratos. Un sistema no tiene una sola
historia, sino varias épocas superpuestas, cada una con su propia légica.
Una empresa puede haber tenido una época fundacional, una de expan-
sién, una de crisis y una de profesionalizacién, y cada época puede haber
operado con una tesis algo distinta. Mezclar decisiones de estratos dis-
tintos como si pertenecieran a la misma légica produce el error de
Schliemann: atribuir a una época lo que pertenece a otra.

La segunda es desconfiar de los sedimentos narrativos. Con el
tiempo, sobre cada decision se depositan capas de relato que la reinter-
pretan. La decisién que en su momento fue tomada por miedo se
recuerda como un acto de prudencia; la que fue fruto del azar se
recuerda como una apuesta visionaria. Es la coherencia retrospectiva
que describimos en el capitulo 1. El arquedlogo de decisiones debe atra-
vesar esos sedimentos y llegar al razonamiento original, recurriendo
siempre que sea posible a evidencias de la época: actas, correos, memo-
randos, notas.

La tercera es valorar lo que no se encuentra. En arqueologia, la ausen-

cia de ciertos objetos en un estrato es tan informativa como su presencia.
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En la arqueologia de decisiones, las decisiones que no se tomaron, las
oportunidades rechazadas, los caminos descartados, revelan tanto como
las que si se tomaron. A veces mas, porque los rechazos suelen ser mas
reveladores de la identidad que las elecciones.

11.3 El método en diez pasos

Lo que sigue es la Guia de Arqueologia de Decisiones, la tercera herra-
mienta de este libro. Esta disefiada para aplicarse a lo largo de varias
sesiones de trabajo, idealmente con la participacién de mds de una per-
sona: un socio, un colega, un miembro de la familia o un asesor de con-

fianza que pueda contradecir las interpretaciones cémodas.

11.3.1 Paso 1: recopilar las decisiones mas importantes

Se trata de reunir entre quince y veinte decisiones significativas de los
ultimos afios: diez a quince en el caso de una persona, quince a veinte en
el de una organizaciéon o un patrimonio. El horizonte temporal depende
de la edad del sistema, pero en general conviene abarcar al menos un
ciclo completo, que incluya tiempos buenos y malos.

Los criterios de seleccién son tres: decisiones que comprometieron
recursos significativos, decisiones que tuvieron consecuencias durade-
ras y decisiones que otros habrian tomado de otra manera. Conviene
incluir tanto decisiones acertadas como equivocadas, y al menos dos o
tres decisiones de rechazo: oportunidades que se dejaron pasar de forma
deliberada.

El error mas frecuente en este paso es seleccionar solo las decisiones
de las que uno se siente orgulloso. Esa seleccién produce una tesis hala-
gadora e inttil. La excavacion honesta incluye los errores, las decisiones

tomadas bajo presién y aquellas que preferiria olvidar.

11.3.2 Paso 2: reconstruir el razonamiento real

Para cada decision, se reconstruye el razonamiento que la produjo en el
momento en que se tomo. Las preguntas guia son: ;qué informacién se

149



SOBERANO

tenia? ;Qué se creia que estaba ocurriendo? ;Qué alternativas se conside-
raron? ;Por qué se eligié la que se eligi6?

Este paso exige recurrir a evidencias de la época siempre que sea posi-
ble. La memoria no es fiable: reescribe el pasado a la luz de lo que ocurrié
después. Las actas de reuniones, los correos, los presupuestos, los infor-
mes y las notas personales son mucho mas fiables. Cuando no existen,
conviene contrastar el recuerdo propio con el de otras personas que par-

ticiparon en la decisién.

11.3.3 Paso 3: separar el razonamiento comunicado del efectivo

Casi toda decisién importante tiene dos razonamientos: el que se comu-
nicd, a los socios, al consejo, a la familia, al mercado, y el que realmente
la produjo. A veces coinciden. Con frecuencia no del todo. Una adquisi-
cién puede haberse justificado por sus sinergias y haberse decidido, en
realidad, por el deseo de crecer en tamafio o por el temor a que la com-
prara un competidor. Una inversiéon puede haberse presentado como
diversificacién y haberse decidido porque un amigo la recomendaba.

Este paso exige una honestidad considerable, porque obliga a recono-
cer motivos que no siempre son halagadores: el miedo, la vanidad, la
prisa, la imitacion, la presion de un tercero. Pero es imprescindible, por-
que la tesis implicita reside en el razonamiento efectivo, no en el comu-
nicado. Lo que se dijo revela lo que se queria parecer; lo que se hizo
revela lo que se creia.

11.3.4 Paso 4: identificar los supuestos repetidos

Con el razonamiento efectivo de cada decisién a la vista, se buscan los
supuestos que aparecen en varias de ellas. Por ejemplo: «los clientes
pagan por la confiabilidad mas que por el precio», «las alianzas con
socios mas grandes terminan mal para el mas pequefio», «los activos
reales protegen mejor que los financieros en las crisis», «la gente que
contratamos por recomendacidn funciona mejor que la que contratamos

por curriculo».
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Un supuesto que aparece en una sola decisién puede ser circunstan-
cial. Uno que aparece en cinco o seis es, con toda probabilidad, parte de
la tesis implicita. Conviene anotar cada supuesto con la lista de decisio-
nes en las que aparece.

11.3.5 Paso 5: buscar las decisiones que otros no habrian tomado

De todas las decisiones recopiladas, se identifican las que se apartaron
de lo que habria hecho un actor tipico en la misma situacién: las que con-
tradijeron el consenso del sector, la recomendacion de los asesores o la
practica habitual. Estas decisiones son especialmente valiosas, porque
revelan los puntos donde la interpretacién propia diferia de la domi-
nante. La tesis no esta en lo que el sistema hizo igual que todos, sino en
lo que hizo distinto.

Para cada una de estas decisiones, conviene preguntarse qué vio el
sistema que otros no veian, o qué valoré que otros no valoraban. Y, sobre
todo, como resultd: si la decision heterodoxa fue acertada, puede senalar
una fuente de ventaja interpretativa; si fue equivocada, puede sefialar un
punto ciego.

11.3.6 Paso 6: identificar lo que se mantuvo bajo presion

Se examinan las decisiones tomadas en momentos de crisis o de presién
intensa. ;Qué principios se mantuvieron cuando sostenerlos costaba?
;Cudles se abandonaron? Como vimos en el capitulo 3, bajo presion la
conducta converge hacia lo que realmente se cree. Por eso las decisiones
de crisis son el estrato mas revelador de toda la excavacion.

Lo que se mantuvo bajo presion es, con mucha probabilidad, parte del
nucleo de la identidad. Lo que se abandono era, en el mejor de los casos,

una preferencia, y en el peor, una declaracién sin respaldo.

11.3.7 Paso 7: convertir las vecurrencias en candidatos a principios

Con los supuestos repetidos, las decisiones heterodoxas y lo que se man-

tuvo bajo presién, se formula una lista de candidatos a principios. Cada
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candidato se redacta como una regla de decision: «cuando ocurra tal
cosa, hacemos tal otra», o «preferimos tal opcién a tal otra, incluso
cuando cuesta».

Es importante llamarlos candidatos, porque todavia no han sido
sometidos a prueba. En esta etapa suele aparecer una lista de entre diez
y veinte candidatos, algunos de ellos redundantes y otros contradictorios

entre si.

11.3.8 Paso 8: someterlos a contradicciéon

Cada candidato se somete a una busqueda deliberada de contraejemplos:
decisiones del propio sistema en las que se hizo lo contrario de lo que el
principio indica. Si aparecen, hay tres posibilidades. La primera es que el
principio no sea real y deba descartarse. La segunda es que sea real, pero
solo en ciertas condiciones, y deba precisarse para indicarlas. La tercera
es que el contraejemplo haya sido una excepcidén conscientemente asu-
mida, en cuyo caso conviene documentar por qué.

En este paso es especialmente valiosa la participaciéon de alguien
externo, que no tenga interés en proteger la autoimagen del sistema. Los
contraejemplos mds reveladores son, casi siempre, los que uno preferiria
no recordar.

11.3.9 Paso 9: formular la tesis

Con los principios que sobrevivieron a la contradiccién, se intenta for-
mular una tesis: una afirmacién de dos o tres frases sobre cémo funciona
la realidad en el dominio del sistema, que explique por qué esos princi-
pios tienen sentido. La tesis es la interpretacién de fondo; los principios
son sus consecuencias practicas.

La formulacién de la tesis es el tema de la Parte IV, y no conviene ade-
lantar aqui sus exigencias. Basta con sefialar que, en esta etapa, se trata
de un primer borrador. Su funcién es ofrecer una hipétesis sobre la
légica que une las decisiones del pasado.
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11.3.10 Paso 10: probarla de nuevo contra la historia

El dltimo paso cierra el circulo. Se toma la tesis formulada y se vuelve a
las decisiones recopiladas en el primer paso. ;Cuintas de ellas se expli-
can por la tesis? ;Cudles no? Si la tesis explica la mayoria de las decisio-
nes acertadas y permite entender por qué fallaron las equivocadas, es un
buen candidato. Si deja sin explicar muchas decisiones importantes,
probablemente falta algtin elemento.

Una prueba adicional consiste en presentar la tesis a personas que
conocen bien el sistema, colaboradores antiguos, clientes de largo plazo,
miembros de la familia, y preguntarles si reconocen en ella al sistema
que conocen. Si la reconocen, la excavacién ha sido exitosa. Si les sor-
prende, o si la consideran una descripcién de como el sistema quiere

verse mas que de como es, hay que volver a excavar.

11.4 Las doce preguntas para cada decision excavada

Para aplicar los pasos 2 a 6 a cada decision, propongo un cuestionario de
doce preguntas. Responderlas por escrito para cada una de las quince o
veinte decisiones recopiladas es la parte mas laboriosa del método, y
también la mas fértil.

PREGUNTA

QUE REVELA

;Qué ocurrié?

;Qué decidimos?
;Por qué nos parecio correcto?

;Qué interpretacion de la realidad
habia detras?

;Qué alternativas rechazamos?

;Qué riesgo aceptamos?

El contextoy el hecho desencade-
nante

La accién concreta
El razonamiento efectivo

La ontologia operativa

El espacio de opciones y los criterios
de descarte

La tolerancia real al riesgo
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# PREGUNTA QUE REVELA
7 ;Qué sacrificamos? Lo que se valoré menos que lo ele-
gido
8 ;Qué sucedi6 después? Las consecuencias observables
9 ;Qué habiamos entendido correc-  Los supuestos confirmados
tamente?
10 ;Qué habfamos entendido mal? Los supuestos refutados

11

12

;Qué principio emerge?

;Seguimos creyendo ese principio

La regla de decision implicita

Lavigencia de la tesis

hoy?

La dltima pregunta merece atencién especial. Una tesis implicita puede
haber sido correcta en una época y haber dejado de serlo. Las condicio-
nes cambian, y un principio que funcioné durante veinte afios puede vol-
verse peligroso en el siguiente ciclo. La arqueologia de decisiones no
busca solo descubrir la tesis del pasado, sino evaluar si sigue siendo
valida para el futuro.

11.5 Arqueologia personal, institucional y patrimonial

El método es el mismo en los tres dominios, pero las fuentes de eviden-
ciay los riesgos de la excavacion son distintos.

Enla persona, las decisiones relevantes incluyen las elecciones de forma-
cién, los cambios de empleo, los proyectos aceptados y rechazados, las
relaciones profesionales que se construyeron o se rompieron, las decisio-
nes financieras personales y la manera de reaccionar ante los fracasos.
Las fuentes de evidencia son mdis escasas que en una organizacion:
correos, agendas antiguas, documentos financieros y, sobre todo, el tes-
timonio de personas cercanas. El principal riesgo de la arqueologia per-
sonal es la autojustificacion: la tendencia a reconstruir el propio pasado
de manera que confirme la imagen que uno tiene de si mismo. Por eso
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conviene hacerla, en algiin momento, en conversacién con alguien que lo
conozca bien y que no tenga miedo de contradecirlo.

En la organizacion, las decisiones relevantes incluyen la entrada y salida
de mercados, el lanzamiento y la retirada de productos, las adquisicio-
nes, las alianzas, los cambios de estructura, las contrataciones y salidas
de directivos clave y la respuesta a las crisis. Las fuentes de evidencia
suelen ser abundantes: actas del consejo y del comité de direccién, pre-
supuestos, planes estratégicos, informes. El principal riesgo de la
arqueologia institucional es la politica interna: personas que participa-
ron en las decisiones pueden tener interés en que se recuerden de cierta
manera. Por eso conviene que la excavacion la conduzca alguien con
autoridad suficiente para acceder a toda la evidencia y con independen-
cia suficiente para interpretarla sin proteger a nadie.

En el patrimonio, las decisiones relevantes incluyen las compras y ventas
de activos importantes, los cambios de asesores, las reestructuraciones
legales y fiscales, las decisiones de liquidez, la respuesta a las caidas del
mercado y las decisiones relativas a la sucesion. Las fuentes de evidencia
son el historial de transacciones, los informes de los gestores, los docu-
mentos legales y las conversaciones familiares. El principal riesgo de la
arqueologia patrimonial es que la tesis implicita de la familia se con-
funda con la de sus asesores: muchas decisiones que parecen propias
fueron, en realidad, recomendaciones ajenas aceptadas sin examen. Dis-
tinguir ambas es esencial, y lo veremos con detalle en la Parte VIII.

11.6 Qué hacer cuando la excavacion revela algo que no te gusta

Toda excavacion honesta revela algo incémodo. Los hallazgos dificiles
suelen pertenecer a uno de tres tipos.

Primer hallazgo: la tesis operativa no es la declarada. La excavacion
muestra que el sistema ha estado operando con una interpretacién dis-
tinta de la que proclamaba. La empresa que se decia orientada al cliente
descubre que sus decisiones mas importantes protegieron siempre el



SOBERANO

margen. La familia que se decia conservadora descubre que asumid ries-
gos considerables cada vez que una oportunidad le resultaba atractiva.
La persona que se consideraba independiente descubre que casi todas
sus decisiones profesionales buscaron la aprobacién de una figura de
autoridad.

Este hallazgo no es necesariamente malo. A veces la tesis operativa es
mejor que la declarada, y lo que procede es reconocerla y adoptarla de
forma explicita. Otras veces es peor, y lo que procede es decidir si se
quiere cambiar la conducta o la declaracién. Lo que no procede es man-
tener la distancia, porque, como vimos en el capitulo 10, esa distancia es
una deuda de autenticidad que se cobra en el peor momento.

Segundo hallazgo: la tesis funciond, pero ha caducado. La excavacién
muestra una tesis coherente que explica los éxitos del pasado, pero que
se apoyaba en condiciones que ya no existen. Es el caso de la empresa
cuya ventaja dependia de una regulacién que cambid, del profesional
cuya autoridad dependia de una tecnologia que se volvié obsoleta o de la
familia cuyo patrimonio se construyd en un régimen econémico que ter-
miné. Este hallazgo exige distinguir, dentro de la tesis, lo que era una
afirmacion sobre la realidad que sigue siendo valida de lo que era una
afirmacién sobre condiciones transitorias. La primera parte se conserva;

la segunda se revisa. El capitulo 38 desarrolla esta distincién.

Tercer hallazgo: no hay tesis. La excavacién no encuentra ninguna légica
consistente. Las decisiones parecen responder a la oportunidad del
momento, a la recomendacién del dltimo asesor o a la presién de la cir-
cunstancia. No hay supuestos repetidos, no hay decisiones heterodoxas
coherentes entre si, no hay principios que se hayan mantenido bajo pre-
sion. Es el hallazgo mas dificil de aceptar, porque sugiere que el sistema
ha estado optimizando oportunidades sin una interpretacién propia de
la realidad.

Incluso este hallazgo tiene valor. Primero, porque es preferible saberlo a
seguir creyendo que existe una tesis. Segundo, porque rara vez es com-
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pleto: casi siempre aparecen algunos elementos de conviccion, aunque
sean pocos y estén dispersos, que pueden servir de punto de partida. Y
tercero, porque indica con claridad cuil es el trabajo pendiente: cons-
truir, a partir de ahora y con la disciplina de los capitulos 7y 9, la expe-
riencia procesada que permitird formular una tesis en el futuro.

Ante cualquiera de los tres hallazgos, la recomendacién es la misma:
no corregir primero la conducta; investigar primero la creencia que la
produjo. Una conducta que se corrige sin entender la creencia que la sos-
tenia tiende a reaparecer bajo otra forma. La excavacién no es un juicio
sobre el pasado, sino una comprension de él. Y esa comprension es la
base sobre la que se construye una identidad propia.

Triple lente

En la persona. Un directivo de cincuenta afos que excava en sus decisio-
nes profesionales puede descubrir que, a lo largo de su carrera, eligié
siempre los proyectos donde habia que reconstruir algo dafiado, aunque
no fueran los mas prestigiosos ni los mejor pagados. Esa recurrencia,
que nunca habia nombrado, revela una ventaja y una vocacién que pue-

den convertirse en el niicleo de su voz y orientar su siguiente etapa.

En la organizacion. Una empresa familiar que excava en sus decisiones
de cuarenta afios puede descubrir que sus mayores éxitos se produjeron
siempre que entr6 en mercados donde los clientes valoraban la relacién
de largo plazo, y sus mayores fracasos, siempre que entr en mercados
donde se compraba solo por precio. Esa recurrencia es el primer borra-
dor de su tesis.

En el patrimonio. Una familia que excava en sus decisiones de inversién
puede descubrir que sus mejores resultados provinieron de activos que
conocia desde dentro, empresas de su sector o inmuebles de su ciudad, y
que sus peores resultados provinieron de inversiones recomendadas por
terceros en sectores que no entendia. Esa recurrencia define, mejor que

cualquier cuestionario, su circulo de competencia patrimonial.
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LEY 11

TU TESIS YA EXISTE; ESTA ESCONDIDA EN TUS
RECURRENCIAS.

PREGUNTA SOBERANA

Siun observador independiente estudiara mis quince decisiones mas
importantes, ;qué tesis deduciria de ellas, y se pareceria a la que yo creo
tener?

EJERCICIO: LA EXCAVACION

Este ejercicio requiere varias sesiones. Recomiendo distribuirlo a lo
largo de tres o cuatro semanas.

Sesion 1 (dos horas). Recopile las quince a veinte decisiones mas impor-
tantes de su dominio segtn los criterios de la seccién 11.3.1. Incluya al
menos tres errores y dos rechazos. Recupere el documento del ejercicio
del capitulo 1y la lista de decisiones del segundo ejercicio preliminar de
la Introduccién; probablemente contienen candidatos.

Sesiones 2 y 3 (dos horas cada una). Responda por escrito las doce pre-
guntas de la seccién 11.4 para cada decisién. Busque evidencias de la
época para las decisiones mas importantes.

Sesion 4 (tres horas, idealmente acompaiiado). Aplique los pasos 4 a 10:
identifique los supuestos repetidos, las decisiones heterodoxas y lo que
se mantuvo bajo presion; formule los candidatos a principios; busque
contraejemplos; redacte un borrador de tesis y pruébelo contra la histo-
ria.

Al terminar, guarde tres documentos: la lista de principios que sobrevi-
vieron a la contradiccién, el borrador de tesis y una lista de los hallazgos
incomodos. Los tres seran la materia prima de la Parte IV.
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CAPITULO 12

LA VENTAJA NATURAL

N 1999, Peter Drucker, probablemente el pensador mas influyente

en la historia de la gestién, publicé un articulo titulado Managing

Oneself. En él describia una practica que, segiin contaba, llevaba
mas de cincuenta afios aplicando a su propia vida. Cada vez que tomaba
una decisién importante o emprendia una accioén relevante, anotaba lo
que esperaba que ocurriera. Nueve o doce meses después, comparaba los
resultados reales con lo que habia anotado. Drucker atribuia el origen del
método a un tedlogo alemdin del siglo XIV y sefialaba que, siglos des-
pués, Juan Calvino e Ignacio de Loyola lo habian incorporado a la disci-
plina de sus respectivas drdenes.

El propésito del ejercicio no era evaluar decisiones, sino algo mds
sutil: descubrir las propias fortalezas. Drucker sostenia que la mayoria
de las personas cree saber en qué es buena y casi siempre se equivoca.
Confunde lo que le gusta con lo que hace bien, lo que le han elogiado con
lo que realmente produce resultados, lo que estudié con lo que domina.
La comparacién sistemdtica entre expectativas y resultados, sostenida
durante afios, revelaba en qué tipo de actividades una persona obtenia
de manera consistente mas de lo que esperaba, y en cudles obtenia de
manera consistente menos.

Drucker extraia de ahi una conclusién que contradecia buena parte de
la sabiduria convencional de su época y de la nuestra. Sostenia que se
gasta demasiada energia en corregir las debilidades y muy poca en cons-
truir sobre las fortalezas, y que cuesta mucho mas esfuerzo llevar una
incompetencia hasta la mediocridad que llevar un buen desempefo
hasta la excelencia.
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Este capitulo desarrolla esa intuicién y la lleva mas alld de la persona.
Su tema es la ventaja natural: aquello que un sistema hace de manera
distinta y superior, que no puede comprarse y que otros tienen dificultad
para replicar.

12.1 La ventaja que no se compra

Toda estrategia busca una ventaja. Pero no todas las ventajas son iguales.
Conviene distinguir dos grandes tipos.

Las ventajas adquiridas son las que se obtienen con recursos: capital,
tecnologia, ubicacidn, licencias, talento contratado, acceso a canales. Son
reales y pueden ser decisivas, pero tienen una debilidad estructural: lo
que se compra, otro puede comprarlo. Si una empresa obtiene ventaja
de una tecnologia, un competidor con capital suficiente puede adquirir
la misma tecnologia. Si una persona obtiene ventaja de un titulo, otros
pueden obtener el mismo titulo. Las ventajas adquiridas tienden a ero-
sionarse a medida que el recurso que las sostiene se vuelve accesible.

Las ventajas naturales son las que surgen de la historia y la experien-
cia del propio sistema: una manera particular de pensar, una combina-
cién poco frecuente de capacidades, un conocimiento calibrado por cri-
sis atravesadas, una sensibilidad desarrollada en un contexto especifico.
No pueden comprarse porque no estan a la venta: son el resultado de un
camino que solo ese sistema recorrio.

La teoria de la estrategia ofrece un lenguaje til para entender esta
distincidn. A principios de los afios noventa, el economista Jay Barney
formulé una idea que se ha vuelto central en el estudio de la ventaja com-
petitiva: para que un recurso o capacidad produzca una ventaja sosteni-
ble, debe ser valioso, escaso, dificil de imitar y dificil de sustituir. Lo
interesante es por qué ciertas capacidades son dificiles de imitar. Barney
y otros autores sefialaron tres razones principales. La primera es la
dependencia de la trayectoria: la capacidad se form6 a lo largo de una
historia especifica que no puede reproducirse. La segunda es la ambi-

giledad causal: ni siquiera quien posee la capacidad sabe exactamente
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qué la produce, y por tanto otros no pueden copiarla. La tercera es la
complejidad social: la capacidad reside en relaciones, culturas y formas
de colaboracién que no pueden trasladarse.

Las ventajas naturales cumplen las tres condiciones casi por defini-
cién. Se formaron a lo largo de una trayectoria tinica, suelen ser en parte
tacitas, como vimos en el capitulo 8, y con frecuencia residen en la
manera en que una persona o un equipo ven y hacen las cosas. Por eso

son las mas duraderas, y por eso merecen ser el fundamento de la identi-

dad.

12.2 Ddnde suele esconderse la ventaja natural

La ventaja natural rara vez es evidente para quien la posee. Precisamente
porque le resulta natural, tiende a darla por supuesta y a creer que todo
el mundo puede hacer lo mismo con la misma facilidad. Por eso conviene
saber dénde buscarla. La experiencia muestra al menos diez lugares
donde suele esconderse.

Una forma particular de pensar. Hay personas y organizaciones que
abordan los problemas desde un angulo caracteristico: piensan en siste-
mas cuando otros piensan en partes, en el largo plazo cuando otros pien-

san en el trimestre, en el riesgo cuando otros piensan en la oportunidad.

Una experiencia acumulada en un dominio especifico. Afios de practica
en un sector, un tipo de cliente o un tipo de problema producen un cono-
cimiento calibrado que no se adquiere de otra manera.

Una combinacion poco frecuente de competencias. Con frecuencia, la
ventaja no estd en ninguna competencia aislada, sino en su combina-
cién. Un ingeniero que entiende de finanzas, un abogado que entiende
de tecnologia o una empresa industrial que domina el servicio pueden

ver lo que los especialistas puros no ven.

Una sensibilidad particular. Algunas personas perciben matices que
otros no perciben: el estado de &nimo de un equipo, la calidad de un pro-
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ducto, el momento de un mercado. Esa sensibilidad suele haberse for-
mado en experiencias tempranas y es dificil de transmitir.

Una tolerancia distinta al riesgo. La capacidad de tolerar la incertidum-
bre, la volatilidad o la incomodidad durante mas tiempo que otros es una
ventaja considerable, sobre todo en los momentos en que los demis se

ven obligados a abandonar.

Una capacidad de sintesis. Hay quien sabe reducir lo complejo a lo esen-
cial sin traicionarlo, conectar ideas de dominios distintos o ver el patrén
en un conjunto de datos dispersos.

Una manera de leer a las personas. La capacidad de entender qué motiva
a otros, en qué se puede confiar y en qué no, quién estd preparado para
una responsabilidad, es una ventaja decisiva en cualquier actividad que

dependa de la colaboracién.

Una capacidad de permanecer bajo presioén. Algunas personas y organi-
zaciones piensan mejor, no peor, cuando la situacién se complica. Es una
ventaja que solo se manifiesta en la adversidad y que, por eso, suele pasar
inadvertida en los buenos tiempos.

Una experiencia de fracaso procesada. Quien ha fracasado de manera
significativa y ha extraido de ello un aprendizaje profundo tiene un
conocimiento que el que nunca ha fracasado no tiene: sabe cémo se ve el

abismo y reconoce antes las sefiales que llevan a él.

Una perspectiva adquirida por haber vivido ciclos distintos. Haber atra-
vesado varias crisis, varios regimenes econémicos o varias transforma-
ciones tecnoldgicas produce una perspectiva que permite relativizar el
presente y reconocer patrones que quien solo conoce un ciclo no puede
ver.

Ninguna de estas fuentes es exclusiva. Lo frecuente es que la ventaja
natural de un sistema combine varias de ellas. Y lo valioso no es tenerlas,
sino saber cudles se tienen.
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12.3 La pregunta clave

Para identificar la propia ventaja natural, propongo una pregunta que
considero la mas atil de todas:

¢En qué tipo de decision produzco de forma consistente resulta-
dos que otros, con recursos similares, no producen?

Cada elemento de la pregunta tiene una funcién.

«En qué tipo de decision». La ventaja natural no se manifiesta en una
actividad genérica, sino en un tipo especifico de decisiéon. No basta con
decir que se es bueno en ventas; hay que precisar en qué tipo de decisién
comercial se obtienen resultados superiores: en la seleccién de clientes,

en la lectura de una negociacion, en el momento de cerrar.

«De forma consistente». Un acierto aislado puede ser suerte. La ventaja
natural se demuestra en la repeticién, en situaciones distintas y a lo
largo del tiempo. Por eso la respuesta a esta pregunta exige el tipo de
registro que hemos ido construyendo: el Registro de Decisién, el Diario
Post-Evento y la arqueologia de decisiones.

«Resultados que otros no producen». La comparacién relevante no es
con uno mismo, sino con otros. Hacer algo bien no basta para tener ven-

taja; hay que hacerlo mejor que quienes compiten en el mismo terreno.

«Con recursos similares». Esta es la condicién decisiva. Si se obtienen
mejores resultados que otros, pero se tienen mds recursos, la ventaja
puede estar en los recursos y no en la capacidad. La ventaja natural es la
que se manifiesta cuando los recursos estan igualados.

Responder a esta pregunta exige evidencia. Recomiendo tres fuentes. La
primera es el andlisis de retroalimentacion de Drucker: comparar

durante un tiempo prolongado las expectativas registradas con los resul-
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tados obtenidos y buscar los tipos de decisién en los que los resultados
superan sistemdticamente las expectativas. La segunda es la compara-
cioén con un referente: buscar actores con recursos parecidos y comparar
sus resultados en tipos de decision especificos. La tercera es el testimo-
nio de otros: preguntar a personas que han observado al sistema durante
afios en qué lo consideran insustituible. Las respuestas de otros suelen
ser sorprendentes, precisamente porque perciben como excepcional lo

que el propio sistema da por normal.

12.4 La formula de la ventaja natural

No todo lo que un sistema hace bien constituye una ventaja natural. Pro-
pongo una férmula con cuatro condiciones, todas necesarias:

Ventaja natural =lo que puedes hacer + lo que entiendes profun-
damente +lo que has probado + lo que otros tienen dificultad
para replicar.

La primera condicién, poder hacerlo, es la capacidad técnica: la habili-
dad de ejecutar. La segunda, entenderlo profundamente, es la compren-
sién de por qué funciona, en qué condiciones y con qué limites. La ter-
cera, haberlo probado, es la evidencia de que funciona en la realidad, no
solo en teoria. La cuarta, la dificultad de replicarlo, es lo que convierte
una capacidad en ventaja.
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La utilidad de la férmula se aprecia mejor examinando lo que ocurre
cuando falta alguna de las condiciones:

LO QUE SE TIENE LO QUE LO QUE RESULTA

FALTA
Puede hacerlo, pero no lo Compren- Técnica: funciona mientras las condicio-
entiende sion nes no cambien, y nadie sabe por qué deja

de funcionar

Lo entiende, pero no puede Capacidad Teoria: comprension valiosa que no se tra-
hacerlo de ejecucién  duce en resultados

Puede hacerloy lo entiende, Evidencia Hipotesis: prometedora, pero sin la auto-
pero no lo ha probado ridad de lo vivido

Puede hacerlo, lo entiendey lo Singulari- Competencia: necesaria para participar,
ha probado, pero es facil de dad insuficiente para diferenciarse

replicar

Cumple las cuatro condiciones Nada Ventaja natural

La férmula tiene una implicacién prictica importante: no construyas
alrededor de lo que simplemente puedes hacer. Muchos sistemas orga-
nizan su identidad alrededor de su capacidad técnica, porque es la mds
visible y la mas facil de comunicar. Pero la capacidad técnica, sin las
otras tres condiciones, es la forma de ventaja mas fragil. La identidad
solida se construye en la interseccién de las cuatro.

12.5 En qué entornos funciona mejor la ventaja natural

La ventaja natural no es una propiedad absoluta. Es una propiedad rela-
tiva a un entorno. La misma capacidad que produce resultados extraor-
dinarios en un contexto puede ser irrelevante en otro, e incluso perjudi-
cial en un tercero.

Esta idea tiene un antecedente ilustre en la economia. En 1817, David
Ricardo formulé el principio de la ventaja comparativa: aunque un pais
pueda producir todo mejor que otro, a ambos les conviene especializarse

en aquello en que su ventaja relativa es mayor. El principio se referia al
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comercio internacional, pero su légica se aplica a cualquier sistema. Lo
que importa no es en qué se es bueno en abstracto, sino en qué entornos
la propia ventaja es mayor en relacion conla de los demas.

De aqui se derivan tres consecuencias.

La primera es que hay que elegir los terrenos de juego. Un sistema
con una ventaja natural clara deberia buscar los entornos donde esa ven-
taja es mas valiosa y evitar aquellos donde se anula. Una empresa cuya
ventaja es la relacién de largo plazo con clientes exigentes deberia con-
centrarse en mercados donde los clientes valoran esa relacién, y ser cau-
telosa en mercados donde se compra solo por precio. Un inversionista
cuya ventaja es la paciencia deberia buscar oportunidades donde la
paciencia se recompensa y evitar aquellas que exigen rapidez.

La segunda es que las fortalezas tienen un reverso. Toda ventaja
natural, llevada a un entorno equivocado o utilizada en exceso, se con-
vierte en debilidad. La capacidad de pensar a largo plazo puede volverse
lentitud cuando el entorno exige reaccion inmediata. La capacidad de
leer a las personas puede volverse manipulacion cuando se usa sin escri-
pulos. La tolerancia al riesgo puede volverse temeridad cuando el
entorno castiga los errores con la ruina. Conocer la propia ventaja natu-
ral exige conocer también su reverso.

La tercera es que los entornos cambian. Una ventaja que fue decisiva
en un entorno puede perder valor cuando el entorno se transforma. Por
eso la pregunta sobre los entornos no se responde una sola vez. Debe
revisarse cada vez que cambian las condiciones, y es parte de la pregunta
que la arqueologia de decisiones planteaba en su tltimo paso: ;seguimos
creyendo esto hoy?

Para mapear los entornos de la propia ventaja, propongo tres pregun-
tas complementarias. ;En qué entornos mi ventaja ha producido los
mejores resultados? ;En qué entornos ha sido irrelevante? ;En qué entor-
nos se ha vuelto en mi contra? Las respuestas permiten dibujar un mapa
de la ventaja: dénde concentrar esfuerzos, dénde ser cauteloso y dénde
abstenerse.
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Triple lente

En la persona. Un profesional que conoce su ventaja natural puede elegir
con criterio qué proyectos aceptar, qué cargos buscar y sobre qué temas
hablar en publico. Deja de intentar ser competente en todo y se concen-
tra en aquello en que es dificil de sustituir. Paradéjicamente, esa concen-
tracién no lo limita: lo vuelve mas valioso y, por tanto, mas libre.

En la organizacién. Una empresa que identifica su ventaja natural puede
alinear con ella su estrategia, su estructura y su contrataciéon. Deja de
imitar lo que hacen los lideres del sector y se concentra en lo que solo ella
puede hacer. Esa alineacién es el fundamento de la tesis que desarrolla-
remos en la Parte IV.

En el patrimonio. Una familia que conoce su ventaja natural como inver-
sionista, el tipo de decisién de capital en que acierta de forma consis-
tente, puede concentrar sus apuestas de mayor conviccién en ese terreno
y delegar o diversificar el resto. Esa claridad es el nicleo de la Tesis de

Capital que presentaremos en el capitulo 31.

LEY 12

CONSTRUYE SOBRE LO QUE SOLO TU HAS PROBADO,
NO SOBRE LO QUE CUALQUIERA PUEDE HACER.

PREGUNTA SOBERANA

¢En qué tipo de decision produzco, de forma consistente, resultados que
otros con recursos similares no producen, y en qué entornos esa ventaja
se vuelve en mi contra?
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EJERCICIO: EL MAPA DE LA VENTAJA NATURAL

1.

Revise sus Registros de Decision, sus Diarios Post-Evento y los resul-
tados de su arqueologia de decisiones. Identifique los tipos de deci-
sién en los que sus resultados superaron con mayor frecuencia sus
expectativas.

Recorra los diez lugares de la seccidn 12.2 y marque aquellos donde
cree que se esconde su ventaja natural. Para cada uno, anote una evi-
dencia concreta.

Pida a tres personas que lo conozcan bien, de &mbitos distintos, que
respondan por escrito a esta pregunta: «;En qué me consideras difi-
cil de sustituir?». Compare sus respuestas con las suyas.

Aplique la férmula de la seccidn 12.4 a las capacidades identificadas.
Descarte las que no cumplan las cuatro condiciones.

Para las que sobrevivan, responda las tres preguntas sobre los entor-
nos de la seccién 12.5.

Formule en una frase su ventaja natural y el entorno en el que es mas
valiosa. Esa frase complementara el borrador de tesis que obtuvo en
el capitulo anterior.
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CAPIiTULO 13

LO QUE ERES NO ES LO QUE TIENES

LAMEMOSLA Elena. Durante dieciocho afios dirigié la empresa de

software que habia fundado con dos socios en un pequeno despa-

cho alquilado. La empresa crecié hasta emplear a cuatrocientas
personas y atender a clientes en varios paises. Un dia recibié una oferta
de compra de un grupo internacional, a un precio que superaba con cre-
ces cualquier expectativa razonable. Los socios aceptaron. Elena firmo el
contrato de venta, se comprometié a permanecer un afo en la transicién
y salid, a los cuarenta y nueve afios, con un patrimonio que le permitiria
vivir varias vidas sin trabajar.

Lo que siguid no fue lo que esperaba. Los primeros meses fueron de
alivio y de celebracién. Después llegd algo que no sabia nombrar. Se des-
pertaba sin saber para qué. Las llamadas que antes la saturaban dejaron
de llegar. En las reuniones sociales, cuando le preguntaban a qué se dedi-
caba, no sabia qué responder. Empezo a tomar decisiones de inversion
impulsivas, a involucrarse en proyectos que no le interesaban y a sentir
una irritacion difusa ante cualquier cosa. Un afio después de la venta, le
confesd a un amigo que nunca se habia sentido tan rica ni tan perdida.

La historia de Elena es una composicién de muchas historias pareci-
das, tan frecuentes que los asesores de patrimonio y los psicélogos que
trabajan con empresarios tienen nombres para describirlas. Lo que
revela es una confusién que este capitulo intenta deshacer: Elena no
habia perdido nada material. Habia ganado una fortuna. Pero habia
perdido algo que confundia con su identidad: su empresa, su cargo, su
papel en el mundo. Y esa pérdida, aunque fuera el resultado de un éxito,
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produjo los mismos efectos que una pérdida dolorosa: desorientacion,
decisiones erriticas y una sensacién de vacio.

Ahora imagine el caso inverso. Un inversionista con una posicién
importante en una empresa que empieza a deteriorarse. Las sefiales son
claras: los resultados empeoran, la tesis original ya no se sostiene, los
analistas mas serios recomiendan salir. Pero no vende. No vende porque
vender seria reconocer que se equivocd, y su identidad estd construida
sobre la imagen de alguien que no se equivoca en sus grandes apuestas.
Sigue esperando, y cuando por fin vende, la pérdida es mucho mayor de
lo que habria sido.

En ambos casos, el problema es el mismo: la identidad esta fusionada
con lo que se tiene. Y cuando eso ocurre, cualquier cambio en lo que se
tiene, una ganancia o una pérdida, desestabiliza la capacidad de decidir.

13.1 El riesgo mas subestimado

En 1890, William James, uno de los fundadores de la psicologia moderna,
escribi en sus Principios de psicologia una observacién que conserva toda
su vigencia. Sostenia que el yo de una persona, en su sentido mds
amplio, es la suma de todo lo que puede llamar suyo: no solo su cuerpo y
sus facultades, sino también su ropa, su casa, su familia, su reputacion,
sus obras, sus tierras y su cuenta bancaria. Y sefialaba que cuando estas
cosas crecen y prosperan, la persona se siente triunfante, y cuando men-
guan y se pierden, se siente abatida, no como si hubiera perdido algo,
sino como si hubiera perdido algo de si misma.

James describia un fendémeno universal. Todos extendemos nuestra
identidad hacia lo que poseemos, lo que hacemos y lo que representa-
mos. Hasta cierto punto, es inevitable y no tiene nada de malo. El pro-
blema empieza cuando esa extension se vuelve fusién: cuando la identi-
dad deja de incluir lo que se tiene y pasa a depender de ello. A partir de
ese momento, el sistema ya no puede perder nada importante sin sentir

que se pierde a si mismo.
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Este es, a mi juicio, uno de los riesgos mas subestimados en los tres
dominios de este libro. No figura en ningtn analisis de riesgo financiero
ni en ninguna matriz estratégica. Sin embargo, sus consecuencias son
enormes, porque afecta ala calidad de todas las decisiones que se toman
en el momento en que mas importan. Una persona cuya identidad estd
fusionada con su patrimonio no puede decidir con serenidad sobre ese
patrimonio en una crisis. Un fundador cuya identidad estd fusionada
con su empresa no puede evaluar con objetividad si debe venderla,
cerrarla o transformarla. Un profesional cuya identidad estd fusionada
con su cargo no puede pensar con claridad sobre su carrera cuando el
cargo estd en peligro.

13.2 Cuando dejas de decidir y empiezas a defender tu ego

La fusion de la identidad con lo que se tiene produce un cambio sutil
pero decisivo en la naturaleza de las decisiones. El sistema deja de deci-
dir sobre la realidad y empieza a decidir para proteger su imagen de si
mismo. Las preguntas cambian. Ya no se pregunta qué es lo correcto,
sino qué decision permite evitar la sensacion de pérdida. Ya no se pre-
gunta qué dice la evidencia, sino qué interpretacion de la evidencia per-
mite seguir creyendo lo que se creia.

La psicologia econémica ha documentado con detalle los mecanismos
por los que esto ocurre. En 1979, Daniel Kahneman y Amos Tversky publi-
caron la teoria de las perspectivas, que mostro, entre otras cosas, que las
personas sienten las pérdidas con una intensidad considerablemente
mayor que las ganancias equivalentes. Perder cien duele bastante mas de
lo que alegra ganar cien. Esa aversion a la pérdida es una caracteristica
general de la psicologia humana, pero se intensifica cuando lo que esta
en juego se siente como parte de la propia identidad.
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De la aversion a la pérdida se derivan varios comportamientos que

destruyen valor de manera sistematica:

El efecto disposicion. Los economistas Hersh Shefrin y Meir Stat-
man describieron en 1985 la tendencia de los inversionistas a vender
demasiado pronto las inversiones que ganan y a mantener demasia-
do tiempo las que pierden. Vender una inversién ganadora produce
la satisfaccidén de confirmar un acierto; vender una perdedora obliga
a reconocer un error. Ambos impulsos responden a la proteccién del
ego, no a la evaluacion de la realidad.

La escalada del compromiso. Como vimos en el capitulo 7, cuando se
ha invertido mucho en una decisién, la tendencia es seguir invirtien-
do para no reconocer que fue equivocada. Cuanto mas fusionada
esta la identidad con la decisién, mas fuerte es la escalada.

La falacia del costo hundido. Los recursos ya gastados no pueden re-
cuperarse y no deberian influir en las decisiones futuras. Pero cuan-
do forman parte de la propia historia, cuesta mucho tratarlos como
irrelevantes.

La paralisis. Cuando todas las opciones implican alguna forma de
pérdida, la decision se pospone indefinidamente, y la posposicion es,
en si misma, una decision, casi siempre la peor.

La accién compulsiva. En el extremo opuesto, la pérdida de identi-
dad puede producir una necesidad urgente de hacer algo, cualquier
cosa, para recuperar la sensacion de control. Elena empezé a tomar
decisiones de inversién impulsivas no porque fueran buenas, sino
porque le devolvian, por un momento, la sensacion de ser alguien
que decide.

Hay sefiales que permiten detectar cuando un sistema ha empezado a

decidir para proteger su ego. Las mas frecuentes son estas: la evidencia

contraria se descalifica en lugar de examinarse; las personas que cuestio-

nan la decision se perciben como adversarios; la explicacion de los pro-

blemas recurre cada vez mas a factores externos; la decisién se discute
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con una carga emocional desproporcionada; y quien decide siente alivio,
no satisfaccién, cuando la decision parece salir bien. Ese alivio es el indi-
cio mas claro de que lo que estaba en juego no era el resultado, sino la

identidad.

13.3 Las dependencias de la dignidad

Para construir una identidad que no dependa de lo que se tiene, primero
hay que identificar de qué depende hoy. Propongo examinar seis depen-
dencias frecuentes, que llamo dependencias de la dignidad, porque afec-
tan no solo a lo que una persona cree que posee, sino a lo que cree que

vale.

El patrimonio. Cuando el valor que una persona se atribuye a si misma
sube y baja con su patrimonio, cada movimiento del mercado se vive
como un juicio sobre su persona. Esta dependencia es especialmente fre-
cuente en quienes construyeron su riqueza con su propio esfuerzo y la

consideran la prueba de su valia.

Los ingresos. Similar a la anterior, pero mas inmediata. Cuando la auto-
estima depende del nivel de ingresos, cualquier reduccién, aunque sea
temporal y elegida, se vive como una degradacién. Esta dependencia
hace muy dificil tomar decisiones que impliquen ganar menos durante
un tiempo para construir algo mas valioso a largo plazo.

El cargo. Cuando la identidad depende del puesto que se ocupa, la pér-
dida del puesto produce una crisis de identidad. Es la experiencia de
tantos ejecutivos que, al jubilarse o ser despedidos, descubren que no
saben quiénes son sin su titulo y su despacho.

El reconocimiento. Cuando la identidad depende de la aprobacién de
otros, cada critica se vive como una amenaza y cada elogio como una
necesidad. Esta dependencia hace imposible sostener una posicién
impopular, y por tanto imposible tener una voz propia.
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La empresa. Cuando la identidad depende de la empresa que se fundé o
se dirige, cualquier decisién sobre la empresa, venderla, transformarla,
cederla, se vive como una decisién sobre uno mismo. Es la dependencia
que atrapd a Elena, y la que hace tan dificiles las sucesiones en las

empresas familiares.

La audiencia. Cuando la identidad depende del niimero de personas que
escuchan, siguen o leen, la voz se subordina a las métricas de alcance.
Cada descenso en la audiencia se vive como una pérdida de relevancia
personal.

Ninguna de estas seis cosas es despreciable. El patrimonio, los ingresos,
el cargo, el reconocimiento, la empresa y la audiencia son valiosos, y es
legitimo desearlos y cuidarlos. El problema no es tenerlos, sino depender
de ellos para saber quién se es. La pregunta que distingue ambas situa-
ciones es sencilla: si perdiera esto mafiana, jperderia algo que tengo o
perderia algo de lo que soy?

13.4 La ecuanimidad como ventaja de decision

La separacidn entre lo que se es y lo que se tiene no es solo una cuestién
de bienestar personal. Es, ante todo, una ventaja de decisién. Un sis-
tema que puede perder algo importante sin perderse a si mismo con-
serva la capacidad de pensar con claridad en las situaciones en que los
demds la pierden. Esa capacidad tiene un nombre antiguo: ecuanimi-
dad.

La ecuanimidad no es indiferencia. El sistema ecudnime no es insen-
sible a las pérdidas: las siente, las lamenta y las toma en serio. Lo que no
hace es permitir que esas pérdidas alteren su capacidad de juicio. Tam-
poco es pasividad: el sistema ecudnime actda, a veces con gran energia.
Pero actda desde la evaluacién de la realidad, no desde la necesidad de
recuperar una sensacion de control o de valia.

Los filésofos estoicos, de los que ya hablamos a propésito de Stockdale
en el capitulo 5, hicieron de la ecuanimidad el centro de su ética. Epic-
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teto ensefiaba que lo Gnico que verdaderamente depende de nosotros
son nuestros juicios, nuestros deseos y nuestras decisiones, y que todo lo
demads, el cuerpo, la riqueza, la reputacién, el cargo, no depende de
nosotros y, por tanto, no deberia determinar nuestra paz interior. No se
trata de adoptar el estoicismo como doctrina completa, sino de recono-
cer la utilidad practica de esa distincién para quien debe decidir bajo
presion.

La ventaja de la ecuanimidad se manifiesta con especial claridad en
las crisis. Cuando el mercado cae de manera abrupta, la mayoria de los
inversionistas experimenta el miedo de forma tan intensa que vende en
el peor momento. Quien tiene una identidad separada de su patrimonio
puede contemplar la misma caida como lo que es, una redistribucién de
precios, y actuar en consecuencia: mantener, comprar o vender segin lo
que indique su tesis, no segin lo que le dicte el miedo. Cuando una
empresa atraviesa una crisis, el directivo cuya identidad depende del
cargo tiende a tomar decisiones que protegen su posicion; el que tiene
una identidad separada del cargo puede tomar las decisiones que prote-
gen a la organizacidn, aunque le cuesten el puesto.

La ecuanimidad, ademds, se complementa con la liquidez. Un patri-
monio con liquidez reservada permite actuar en una crisis sin verse obli-
gado a vender. Una identidad separada del patrimonio permite actuar en
una crisis sin verse obligado a proteger el ego. Ambas son formas de
margen de maniobra, una financiera y otra psicolégica, y ambas son
necesarias para la antifragilidad. Volveremos a esta conexién en el capi-
tulo 33.

13.5 Construir una identidad que pueda perder sin perderse

La separacion entre lo que se es y lo que se tiene no se logra con una deci-
sién. Se construye con practicas sostenidas en el tiempo. Propongo

cinco.



SOBERANO

Primera practica: identificar las anclas de identidad. Una identidad
sélida se apoya en elementos que no pueden perderse con un revés
externo. Propongo buscarlos en cinco lugares: los valores que se sostie-
nen y que se han demostrado en decisiones costosas; las relaciones que
no dependen de la posicién; el oficio, entendido como la capacidad de
hacer algo bien, que acompana a la persona a donde vaya; el propésito,
aquello para lo cual se vive y se trabaja, que el capitulo 35 desarrolla; y el
aprendizaje, la curiosidad y la capacidad de seguir creciendo. Cuanto
mas se apoya la identidad en estas anclas, menos depende de lo que se
tiene.

Segunda practica: diversificar las fuentes de valia. Asi como un patri-
monio concentrado en un solo activo es fragil, una identidad concen-
trada en una sola fuente de valia también lo es. Quien solo se siente
valioso en su trabajo queda devastado cuando el trabajo falla. Quien
tiene varias fuentes de valia, el trabajo, la familia, una prictica creativa,
una comunidad, un servicio a otros, resiste mejor la pérdida de cual-
quiera de ellas.

Tercera practica: la premeditacion de las pérdidas. Los estoicos practi-
caban un ejercicio que Séneca y otros describieron: imaginar de ante-
mano, con calma y detalle, la pérdida de lo que se valora. No como una
forma de pesimismo, sino como una preparacioén. Quien ha imaginado
con serenidad la pérdida de su cargo, de una parte de su patrimonio o de
su empresa, estd mejor preparado para enfrentarla si ocurre, y ademds
suele valorar mas lo que tiene mientras lo tiene. Recomiendo practicar
este ejercicio una vez al afio, por escrito, para cada una de las seis depen-
dencias de la dignidad.

Cuarta practica: separar los marcadores. Muchas personas miden su
valia con los mismos indicadores con que miden su desempefio: el patri-
monio, los ingresos, el crecimiento de su empresa. Conviene separar
ambas mediciones. El desempefio se mide con los resultados; la valia,
con la coherencia entre lo que se cree y lo que se hace, con la calidad de
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las relaciones y con la contribucién a algo que trasciende al propio sis-
tema.

Quinta practica: preparar las transiciones antes de que ocurran.
Muchas de las crisis de identidad mas severas se producen en transicio-
nes previsibles: la venta de una empresa, la jubilacidn, la cesién del
mando a la siguiente generacion, el final de un cargo. Esas transiciones
pueden prepararse con afios de antelacién, cultivando las anclas de iden-
tidad que sobreviviran a ellas. Elena podria haber evitado buena parte de
su desorientacién si, durante los afios en que dirigia la empresa, hubiera
construido una identidad que no dependiera de dirigirla.

La meta de estas practicas no es la indiferencia ante lo que se tiene, sino
una forma de libertad. La soberania requiere que una persona pueda
perder algo importante sin sentir que se ha perdido a si misma. Solo
quien puede perder sin perderse puede decidir con lucidez cuando lo que
tiene esta en juego.

Triple lente

En la persona. El profesional que separa su identidad de su cargo puede
negociar con firmeza, decir lo que piensa ante sus superiores y cambiar
de trabajo cuando su criterio lo indica, porque no teme perder lo que no
confunde con lo que es. Esa libertad, paradéjicamente, lo vuelve mas
valioso para cualquier organizacién.

Enla organizacién. Una organizacién también puede fusionar su identi-
dad con lo que tiene: un producto emblemdtico, una posicién de lide-
razgo, una cifra de ventas. Cuando eso ocurre, le resulta casi imposible
abandonar un producto en declive o aceptar una reduccién de tamafio,
aunque sean las decisiones correctas. La organizacion que define su
identidad por su tesis y no por sus activos puede transformarse sin sen-
tir que se traiciona.
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En el patrimonio. La familia cuya identidad esta fusionada con su for-

tuna vive cada caida del mercado como una crisis existencial y tiende a

tomar sus peores decisiones en los peores momentos. La familia que ha

definido para qué existe su capital, mas alla de su tamafio, puede atrave-

sar las caidas con ecuanimidad, y con frecuencia aprovecharlas.

LEY 13

DEBES PODER PERDER LO QUE TIENES SIN PERDER
LO QUE ERES.

PREGUNTA SOBERANA

Si manana perdiera mi cargo, la mitad de mi patrimonio o el
reconocimiento que hoy recibo, ;qué quedaria de mi, y seria suficiente
para seguir decidiendo con claridad?

EJERCICIO: EL MAPA DE LAS DEPENDENCIAS DE LA DIGNIDAD

1.

Para cada una de las seis dependencias de la seccién 13.3, califique de
uno a cinco cuanto depende hoy su sentido de valia de ella. Uno sig-
nifica que su pérdida seria un revés material sin efecto en su identi-
dad; cinco, que sentiria que ha perdido una parte de si mismo.

Para las dependencias calificadas con cuatro o cinco, haga el ejercicio
de premeditacion: describa por escrito, con calma y detalle, cémo se-
ria suvida silas perdiera. Qué haria, cémo se sentiria, qué quedaria.

Revise sus decisiones del altimo afio relacionadas con esas depen-
dencias. ;Alguna se tomé para proteger su imagen mas que para ser-
vir a la realidad? Aplique las sefiales de la seccién 13.2.

Identifique sus anclas de identidad en las cinco categorias de la sec-

cién 13.5: valores demostrados, relaciones independientes de la posi-
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cién, oficio, propdsito y aprendizaje. Para cada una, anote una evi-
dencia concreta.

Escriba una accién concreta que realizard en los proximos tres meses
para fortalecer el ancla mas débil.

Si tiene por delante una transicidén previsible, como una venta, una
sucesion o una jubilacién, escriba qué parte de su identidad no so-
brevivira a ella y qué esta construyendo hoy para reemplazarla.

*

Fin de la Parte I11. El segundo movimiento del Ciclo Soberano esta completo.
Hemos visto que la identidad no se fabrica, se descubre; que la tesis ya existe
en las recurrencias de nuestras decisiones; que la ventaja natural se esconde

en lo que hacemos de manera distinta y dificil de replicar; y que solo quien
separa lo que es de lo que tiene puede decidir con claridad cuando lo que tiene
esta en juego. Con estos materiales en la mano, podemos pasar al tercer

movimiento: formular la tesis.



PARTE

AFIRMAR

Tercer movimiento: formular la tesis



Las Partes II y III proporcionaron los materiales: una manera disciplinada
de ver la realidad, un método para excavar la tesis implicita, una compren-
sién de la ventaja natural y una identidad separada de lo que se posee. La
Parte IV construye con esos materiales. Su tema es el tercer movimiento
del Ciclo Soberano: afirmar. Afirmar significa formular, de manera expli-
cita y comprometida, una tesis sobre cémo funciona la realidad. Los cua-
tro capitulos que siguen tratan de la estructura de una tesis (capitulo 14),
de su necesaria diferencia con el consenso (capitulo 15), de su capacidad de
equivocarse (capitulo 16) y del precio que exige sostenerla (capitulo 17).
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CAPITULO 134

ANATOMIA DE UNA TESIS

N el vestibulo de la sede de Enron en Houston, a finales de los

afos noventa, colgaba un gran estandarte con los cuatro valores

de la compaiiia: respeto, integridad, comunicacién y excelencia.
Los mismos cuatro valores figuraban en el cdigo de ética de la empresa,
un documento de mas de sesenta paginas que se entregaba a los emplea-
dos. Pocos afios después, Enron se convirtié en uno de los mayores
escandalos corporativos de la historia: fraude contable a gran escala,
destruccion de documentos y la ruina de miles de empleados y accionis-
tas. Su quiebra, en diciembre de 2001, fue en su momento la mayor en la
historia de Estados Unidos.

Los valores de Enron no eran falsos en el sentido de que nadie los cre-
yera. Eran algo peor: no decian nada. Ninguna empresa del mundo
declara que valora la falta de respeto, la deshonestidad, la incomunica-
cién o la mediocridad. Una lista de valores que cualquier organizacién
podria firmar no distingue a ninguna, no orienta ninguna decisién y no
compromete a nada. Puede colgar en un vestibulo mientras, a pocos
metros, se toman decisiones que la contradicen por completo.

Comparese con algo que Jeft Bezos, fundador de Amazon, dijo en
varias ocasiones a lo largo de los afios. Explicé que con frecuencia le pre-
guntaban qué iba a cambiar en los proximos diez afios, y casi nunca qué
no iba a cambiar. Y sostenia que esta segunda pregunta era la mds
importante, porque sobre lo que no cambia se puede construir una estra-
tegia. En su negocio, decia, estaba convencido de que dentro de diez
afios los clientes seguirian queriendo precios bajos, entregas rapidas y
una amplia seleccién. No podia imaginar a un cliente que, una década
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después, quisiera precios mds altos o entregas mas lentas. Por eso, con-
cluia, la energia que se invierte hoy en esas tres cosas seguira rindiendo
dividendos en el futuro.

Se puede estar de acuerdo o en desacuerdo con la estrategia de Ama-
zon, con sus practicas o con sus efectos. Pero el razonamiento de Bezos
tiene una propiedad que los valores de Enron no tenian: es una afirma-
cion sobre la realidad. Dice algo concreto sobre cémo funciona el mundo
en un dominio determinado, de esa afirmacién se derivan decisiones, y
podria resultar falsa. Es, en el sentido de este libro, el nicleo de una
tesis.

14.1 Qué es una tesis

Propongo la siguiente definicién:

Una tesis es una interpretacion coherente, basada en la experien-
ciay no consensual de cdmo funciona la realidad en un dominio
determinado, lo bastante explicita para gobernar decisiones.

Cada elemento de la definicién tiene una funcién, y conviene examinar-

los uno por uno.

Una interpretacion. La tesis no es un dato ni una descripcion. Es una
lectura de la realidad que atribuye significado a los hechos: qué causa
qué, qué importa mas que qué, qué es duradero y qué es transitorio.
Como vimos en el capitulo 6, toda decision descansa sobre una interpre-
tacion; la tesis es esa interpretacion hecha explicita.

Coherente. Los elementos de la tesis deben encajar entre si. Una tesis
que afirma a la vez que los clientes compran por relacién y que compran
por precio, sin explicar en qué condiciones ocurre cada cosa, no es una

tesis, sino una coleccién de observaciones contradictorias.
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Basada en la experiencia. La tesis debe proceder de lo vivido, no de lo
leido o de lo imitado. Esta es la condicién que la conecta con las Partes II
y I11: la tesis es la formulacién del conocimiento calibrado que el sistema
ha acumulado. Una tesis que no procede de la experiencia propia carece

de la autoridad que da lo vivido, y suele ser la tesis de otro.

No consensual. La tesis debe diferir, en algin aspecto relevante, de la
interpretacién dominante en su dominio. Si todo el mundo cree lo
mismo, no hay tesis, sino descripcion del consenso. El capitulo 15 desa-
rrolla esta condicién.

Sobre un dominio determinado. La tesis no es una filosofia general de la
vida, sino una afirmacién sobre un terreno concreto: un mercado, una
disciplina, una clase de problemas, un tipo de capital. Cuanto mas pre-

ciso es el dominio, més til es la tesis.

Lo bastante explicita para gobernar decisiones. Una tesis que no orienta
decisiones es decorativa. La prueba de que una tesis existe no esta en su
formulacién, sino en las decisiones que produce. Y para producirlas,
debe ser lo bastante concreta para que, ante una situacion determinada,
se pueda saber qué implica.

14.2 Qué no es una tesis

La palabra tesis se confunde con frecuencia con otros conceptos del voca-
bulario de la gestién. Conviene distinguirlos con precisién, porque cada
uno tiene su funcidn, y la mayoria de ellos deberia derivarse de la tesis,
no sustituirla.

CONCEPTO PREGUNTA QUE RESPONDE RELACION CON LA TESIS

Misién ;Para qué existimos? Expresa el propésito; |a tesis explica cdmo fun-
ciona larealidad en la que ese propésito se per-
sigue

Vision ;Qué queremos llegaraser? Describe un futuro deseado; la tesis describe la
realidad presente que lo hace alcanzable

184



Anatomia de una tesis

CONCEPTO PREGUNTA QUE RESPONDE RELACION CON LA TESIS

Valores ¢Qué principios de con- Regulan el cémo; la tesis orienta el qué y el por-
ducta respetamos? qué

Eslogan ;Coémo nos presentamosen  Comunica hacia fuera; la tesis gobierna hacia
una frase? dentro

Posiciona-  ;Qué lugarqueremosocu-  Sederiva de la tesis: es su expresion en el mer-

miento paren lamente del cliente? cado

Estrategia  ;Ddéndey cémo competi- Se deriva de la tesis: es su aplicacién a un
mos? periodoy un entorno

Diferencia- ;En qué nosdistinguimos?  Es una consecuencia de la tesis: quien ve dis-

cién tinto acttia distinto

Marca ;Qué asocian losdemascon Eslahuella piblica acumulada de la tesis apli-
nosotros? cadaalolargo del tiempo

Aspiracion  ;Qué nos gustaria lograr? Puede ser legitima, pero no dice nada sobre la

realidad

La tabla revela una jerarquia. La tesis estd en la base. De ella se derivan la
estrategia, el posicionamiento y la diferenciacién. La misidn, la visién y
los valores la acompafian, pero cumplen otras funciones. Y la marca es el
resultado, a lo largo del tiempo, de todas las anteriores. Cuando una
organizacion tiene mision, visién, valores, posicionamiento y marca,
pero no tiene tesis, tiene la superestructura sin los cimientos. Esa es la
situacién mds frecuente, y explica por qué tantas organizaciones con
documentos estratégicos impecables carecen de una direccién clara
cuando llega el momento de decidir.

14.3 El cementerio de las frases vacias

Las organizaciones producen frases vacias con una abundancia asom-
brosa. Las personas y las familias también. Algunas de las mas frecuen-
tes son estas:

* «Queremos ser lideres en nuestro sector».
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* «Ponemos al cliente en el centro de todo lo que hacemos».
* «Buscamos la excelencia».

* «Somos innovadores».

* «Queremos transformar la industria».

* «Nuestra gente es nuestro mayor activo.

* «Invertimos con una visién de largo plazo».

* «Creamos valor para todos nuestros grupos de interés».

Ninguna de estas frases es falsa en si misma. El problema es que no
dicen nada sobre la realidad, no excluyen nada y no orientan ninguna
decisién. Propongo una prueba sencilla para detectarlas, que llamo la
prueba de la negacion. Consiste en formular lo contrario de la frase y
preguntarse si alguna organizacién razonable lo afirmaria. «No busca-
mos la excelencia». «Ponemos al cliente en la periferia de lo que hace-
mos». «Invertimos con una visién de corto plazo». Si lo contrario es
absurdo, si nadie en su sano juicio lo diria, la frase original no aporta
informacién: dice lo que cualquiera diria.

Una tesis auténtica supera la prueba de la negacién. Su contrario es
una posiciéon que alguien razonable podria sostener, y de hecho la sos-
tiene. «Creemos que en nuestro sector los clientes pagan mas por la con-
fiabilidad que por la innovacién» tiene un contrario perfectamente
defendible: «creemos que los clientes pagan mds por la innovacién que
por la confiabilidad». Ambas posiciones son razonables, ambas tienen
defensores y conducen a decisiones muy distintas. Por eso la primera es
una tesis: elige un lado en una pregunta real.

Las frases vacias tienen ademas un costo que suele ignorarse. Ocupan
el lugar que deberia ocupar la tesis. Una organizacion que cree que tiene
una tesis porque tiene una lista de valores o una declaracién de misién
no siente la necesidad de formular la verdadera. El cementerio de las fra-
ses vacias no es solo un desperdicio de palabras; es un sustituto que

impide el trabajo real.
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14.4 La cadena interna de una tesis

Toda tesis completa contiene, de manera explicita o implicita, una
cadena de cinco eslabones:

Observacion > interpretacion > prediccion > decision >

consecuencia.

La observacion es lo que la experiencia ha mostrado: un patrén que se ha
repetido lo suficiente para merecer atencioén. La interpretacion es la
explicacion de ese patrén: por qué ocurre y qué lo causa. La prediccion es
lo que la interpretacién permite anticipar: si la interpretacién es
correcta, ciertas cosas deberian ocurrir en el futuro. La decisién es lo que
el sistema hace a partir de esa prediccion. Y la consecuencia es lo que
ocurre como resultado de la decision, que a su vez se convierte en una
nueva observacion.

El razonamiento de Bezos ilustra la cadena. La observacién es que, en
el comercio minorista, los clientes han preferido siempre precios mas
bajos, entregas mas rapidas y mayor seleccién. La interpretacion es que
esas preferencias no son modas, sino rasgos estables del comporta-
miento del consumidor. La prediccién es que dentro de diez anos los
clientes seguiran valorando esas tres cosas. La decision es invertir de
manera sostenida en ellas, incluso a costa de la rentabilidad a corto
plazo. La consecuencia, si la interpretacion es correcta, es una ventaja
que se acumula con el tiempo.

La cadena tiene dos virtudes pricticas. La primera es que permite
verificar la tesis. Como contiene una prediccidn, la realidad puede con-
firmarla o refutarla. Una tesis sin prediccién no puede ponerse a prueba,
y por tanto no puede aprender. La segunda es que permite localizar el
error. Si las consecuencias no son las esperadas, la cadena permite pre-
guntar en qué eslabon fall6 el razonamiento: si la observacién era inco-
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rrecta, sila interpretacion era equivocada, si la prediccién no se derivaba

de ella o sila decisién no era la adecuada.

14.5 La prueba delas tres frases

Una tesis atil debe poder expresarse en dos o tres frases. Si necesita una

pagina entera, probablemente no estd todavia suficientemente pensada;

si cabe en tres palabras, probablemente es un eslogan. Propongo cinco

condiciones para esa formulacién breve.

1.

Sin jerga. La tesis debe poder entenderla una persona inteligente
ajena al sector. La jerga oculta la falta de claridad y permite que la te-
sis signifique cosas distintas para personas distintas.

Sin esléganes. La tesis no busca persuadir, sino describir. Las férmu-
las pegadizas sacrifican la precision a la memorabilidad.

Sin referencias a competidores. Una tesis que se define en relacién
con un competidor («queremos hacer lo que hace X, pero mejor») de-
pende de ese competidor. La tesis debe referirse a la realidad, no a
otros actores.

Con una afirmacion causal. La tesis debe decir qué causa qué, o qué
importa mas que qué. Sin afirmacidn causal, no hay interpretacién.

Con implicaciones decisionales. De la tesis debe poder deducirse
qué hacer y qué no hacer.

Para facilitar el trabajo, propongo una estructura que ayuda a la formula-

cién inicial, sin que deba convertirse en una plantilla rigida:

Creemos que en \[dominio\], \[afirmacion causal sobre la reali-
dad\], aunque la mayoria opera como si \[creencia dominante\].
Por eso, \[implicacion decisional\].
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Algunos ejemplos en los tres dominios muestran la diferencia entre una
frase vacia y una tesis.

En la persona. Frase vacia: «Soy un experto en liderazgo con pasién por
el desarrollo de las personas». Tesis: «Creo que en las empresas medianas
en transicion generacional el principal obsticulo no es la falta de talento
del sucesor, sino la incapacidad del fundador para explicar coémo piensa.
La mayoria de los programas de sucesion se centran en formar al suce-
sor. Por eso, mi trabajo empieza por el fundador».

En la organizacidn. Frase vacia: «<Somos una empresa innovadora que
pone al cliente en el centro». Tesis: «Creemos que en el mantenimiento
industrial los clientes no compran reparaciones, sino horas de produc-
cién no perdidas, y que pagaran mds por la prevencién que por la rapidez
de respuesta. La mayoria del sector compite en tiempos de respuesta a
averias. Por eso, invertimos en diagndstico predictivo aunque reduzca

nuestros ingresos por reparacion a corto plazo».

En el patrimonio. Frase vacia: «Invertimos con una vision de largo plazo
y una gestion prudente del riesgo». Tesis: «Creemos que en los mercados
emergentes las mejores oportunidades aparecen en las crisis de liquidez,
cuando los inversionistas extranjeros salen de manera indiscriminada, y
que nuestro conocimiento local nos permite distinguir los activos sanos
de los danados. La mayoria de los inversionistas reduce su exposiciéon en
esas crisis. Por eso, mantenemos una reserva de liquidez significativa

para desplegarla precisamente entonces».

En cada caso, la tesis supera la prueba de la negacién, contiene una afir-
macion causal, se distingue del consenso y produce implicaciones deci-
sionales claras.

14.6 Una tesis como hipétesis estructurada

Queda una tltima precision sobre la naturaleza de la tesis, que prepara el
terreno para el capitulo 16. Una tesis es, a la vez, lo bastante firme para
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gobernar decisiones y lo bastante abierta para ser refinada por la expe-
riencia. Mantener estas dos propiedades en equilibrio es una de las
tareas mas dificiles de cualquier sistema.

Si la tesis es demasiado débil, si se abandona ante la primera dificul-
tad o cambia con cada opinién nueva, no puede gobernar nada. El sis-
tema vuelve a la optimizacién de oportunidades, y cada decision se toma
segn la presién del momento. Si la tesis es demasiado rigida, si se
defiende contra toda evidencia, se convierte en dogma. El sistema deja
de aprender y termina ejecutando con fidelidad una interpretacién que
la realidad ya refuté.

El futurista Paul Saffo propuso una férmula que se ha vuelto popular
para describir el equilibrio: opiniones fuertes, sostenidas con ligereza.
La idea es que conviene comprometerse con una interpretacioén lo bas-
tante para actuar sobre ella con decision, pero no tanto como para no
poder abandonarla cuando la evidencia la contradice. En el lenguaje de
este libro, la tesis es una hipotesis estructurada: una interpretacion
explicita, con predicciones verificables y condiciones de invalidacién,
que se sostiene mientras la evidencia la respalda y se refina cuando la
evidencia la corrige.

Esta concepcidn tiene una consecuencia importante: la tesis no es un
documento que se redacta una vez, sino una practica que se sostiene en
el tiempo. Se formula, se aplica, se pone a prueba, se refina y se vuelve a
formular. Es el tercer movimiento del Ciclo Soberano, y como todos los
movimientos del ciclo, se repite.

Triple lente

En la persona. Un profesional con una tesis puede explicar en tres frases
qué ve en su campo que otros no ven. Esa capacidad lo distingue inme-
diatamente de quienes solo pueden describir su curriculo. Una voz sin
tesis comunica informacién; una voz con tesis comunica una manera de
ver, y eso es lo que genera autoridad.
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En la organizacion. Una empresa con una tesis explicita puede evaluar
cualquier oportunidad, cualquier contratacién y cualquier inversién con
una pregunta sencilla: sesto es coherente con lo que creemos sobre nues-
tro dominio? Esa pregunta reemplaza horas de discusion y permite que
personas distintas, en distintos niveles, tomen decisiones coherentes
entre si.

En el patrimonio. Una familia con una tesis de capital explicita sabe qué
tipo de oportunidades buscar, cuiles rechazar y cémo comportarse
cuando el mercado se mueve en su contra. Sin ella, cada decisién
depende de la recomendacién del asesor del momento o del humor del

mercado.
LEY 14
UNA TESIS EXPLICA LA REALIDAD; UNA ASPIRACION
LA DECORA.

PREGUNTA SOBERANA

;Puedo expresar en tres frases, sin jerga ni esloganes, qué creo sobre mi
dominio que la mayoria no cree, y qué decisiones se derivan de ello?

EJERCICIO: EL PRIMER BORRADOR DE LA TESIS

" Recupere el borrador de tesis que obtuvo en la arqueologia de deci-

siones del capitulo 11, la frase sobre su sustancia del capitulo 10 y la
frase sobre su ventaja natural del capitulo 12.

Retnalas en una primera formulacién con la estructura de la seccién
14.5: «Creemos que en \[dominio\], \[afirmacién causal\], aunque la
mayoria opera como si \[creencia dominante\]. Por eso, \[implica-
cién decisional\]».
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Aplique la prueba de la negacién. ;Alguien razonable sostendria lo
contrario? Si no, reformule.

Verifique las cinco condiciones de la seccion 14.5. Elimine la jerga, los
esléganes y las referencias a competidores.

Reconstruya la cadena interna de la tesis: ;qué observacion la sostie-
ne, qué interpretacién propone, qué prediccién permite, qué deci-
sién implica y qué consecuencia espera?

Revise sus documentos actuales de misidn, visién, valores o filosofia

de inversién. Aplique la prueba de la negacién a cada frase. Marque
las que no la superen.
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CAPITULO 15

EL VALOR DEL NO-CONSENSO

N 1951, el psicdlogo Solomon Asch realiz6 un experimento que se

ha convertido en uno de los més citados de la historia de la psico-

logia social. Reunia a un grupo de personas en una sala y les mos-
traba dos tarjetas. En la primera habia una linea vertical; en la segunda,
tres lineas de longitudes distintas, una de las cuales era claramente igual
a la de la primera tarjeta. La tarea consistia en decir en voz alta cuil de
las tres coincidia. Era una pregunta trivial, con una respuesta evidente.

Lo que el participante no sabia es que todos los demas miembros del
grupo eran colaboradores del investigador, instruidos para dar, en cier-
tas rondas, una respuesta undnimemente equivocada. El participante
real respondia en uno de los tltimos turnos, después de escuchar a todos
los demas elegir una linea que, a simple vista, no coincidia.

Los resultados sorprendieron al propio Asch. En las rondas en que el
grupo se equivocaba, los participantes se sumaron a la respuesta errénea
en cerca de un tercio de las ocasiones. Alrededor de tres de cada cuatro
participantes cedieron a la presién del grupo al menos una vez. Cuando,
en entrevistas posteriores, se les pregunté por qué, algunos dijeron que
habian dudado de su propia percepcién; otros, que sabian que el grupo
se equivocaba, pero no quisieron destacar.

Si la presion del consenso puede llevar a personas adultas a negar lo
que ven con sus propios 0jos en una pregunta tan sencilla como la longi-
tud de una linea, es facil imaginar su poder en preguntas complejas,
ambiguas y con consecuencias, como las que enfrentan las organizacio-

nes, los inversionistas y los profesionales cada dia. Este capitulo trata de
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ese poder, y de por qué una tesis que merezca ese nombre necesita, en
algtn punto, apartarse de él.

15.1 Lo que todos creen es una descripcion, no una tesis

El capitulo anterior establecié que una tesis debe ser no consensual.
Conviene explicar por qué esta condicion no es un capricho ni una bus-
queda de originalidad por si misma, sino una consecuencia légica de lo
que una tesis pretende hacer.

Una tesis busca orientar decisiones que produzcan resultados supe-
riores a los que produciria un actor tipico en la misma situacion. Pero si
la tesis coincide en todo con lo que cree la mayoria, las decisiones que se
derivan de ella seran las mismas que tomaria la mayoria, y los resultados
seran, en promedio, los mismos que obtenga la mayoria. Una interpreta-
cion compartida por todos no puede producir una ventaja para nadie.

En los mercados financieros, esta logica es particularmente clara. Si
todos los inversionistas creen que una empresa crecera rapidamente, esa
creencia ya estd incorporada en el precio de sus acciones. Comprarlas no
produce una ventaja, porque se esta pagando exactamente lo que todos
consideran que vale. Solo quien cree algo distinto de lo que cree el mer-
cado, y tiene razdn, puede obtener un rendimiento superior. Lo mismo
ocurre, con menos precision pero con la misma légica, en cualquier mer-
cado: en el de productos, en el de talento, en el de ideas.

Por eso una idea que todo el mundo comparte no es una tesis, sino
una descripcion del consenso. Puede ser verdadera, y con frecuencia lo
es. Pero no orienta decisiones distintas de las que tomaria cualquiera, y
por tanto no produce soberania. La tesis empieza donde aparece una
diferencia de interpretacion.

Esto no significa que toda la tesis deba ser no consensual. Una buena
tesis suele contener muchos elementos compartidos por la mayoria y
solo uno o dos puntos de divergencia. Pero esos puntos son los que la
hacen valiosa, y son los que hay que identificar con precisién.
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15.2 No-consenso no es llevar la contraria

La condicién de no-consenso se malinterpreta con facilidad. Algunas
personas concluyen que, si el consenso no produce ventaja, la solucién es
oponerse sistematicamente a él: comprar lo que todos venden, defender
lo que todos critican, hacer lo contrario de lo que hace el sector. Esta pos-
tura, que suele llamarse contrarian, es tan dependiente del consenso
como su opuesto, porque su posicién también se deriva de lo que pien-
san los demas.

El inversionista Howard Marks ha formulado esta distincién con
mucha claridad en sus escritos. Propone pensar en dos dimensiones: si
la propia opinién coincide o no con el consenso, y si resulta correcta o
equivocada. Las combinaciones producen cuatro casos:

CORRECTA EQUIVOCADA

Consensual Resultados promedio: se acierta Resultados promedio: se falla con
con todos todos

No consensual Resultados superiores: se acierta Resultados inferiores: se falla con-
contra todos tra todos

La matriz muestra algo decisivo: ser no consensual es una condicion
necesaria para obtener resultados superiores, pero no es suficiente.
Hay que ser no consensual y, ademas, tener razén. Ser no consensual y
equivocarse es la peor posicion posible: se falla, y se falla solo, sin la pro-
teccion social de haberse equivocado con todos.

Marks ha descrito la diferencia en términos de lo que llama pensa-
miento de segundo nivel. El pensamiento de primer nivel se pregunta
qué va a ocurrir. El de segundo nivel se pregunta qué va a ocurrir, qué
cree la mayoria que va a ocurrir, en qué se diferencia mi visién de la de la
mayoria, y qué implica esa diferencia. El pensador contrarian se queda
en una versién simplificada del segundo nivel: identifica lo que cree la
mayoria y adopta lo contrario. El pensador soberano completa el razona-
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miento: identifica lo que cree la mayoria, forma su propia interpretacién
a partir de su experiencia, y solo después observa si coincide o no.

La diferencia entre ambos estd en el origen de la posicién. El contra-
rian parte del consenso; el soberano parte de la realidad. A veces llegan a
la misma conclusién, pero por caminos distintos, y esa diferencia de

camino determina la calidad de la decisién y la capacidad de sostenerla.

15.3 La originalidad que importa es epistemolégica, no estética

Si la tesis no debe ser contraria al consenso por principio, ;de dénde pro-
cede la diferencia legitima? La respuesta es la que este libro ha ido cons-
truyendo desde la Parte II: la diferencia legitima procede de haber visto
algo diferente. No se trata de pensar distinto para parecer original, sino
de pensar distinto porque la propia experiencia ha mostrado algo que la
mayoria no ha visto.

Conviene distinguir dos tipos de originalidad. La originalidad esté-
tica consiste en parecer diferente: un estilo distinto, un lenguaje provo-
cador, una imagen llamativa, una posicion extravagante. Es la originali-
dad que buscan muchas estrategias de marca personal y de posiciona-
miento. Puede atraer atencién, pero no produce ventaja, porque no se
apoya en ninguna comprension superior de la realidad. La originalidad
epistemoldgica consiste en saber algo distinto: haber observado un
patrén que otros no han observado, haber entendido una causa que otros
no han entendido, haber anticipado una consecuencia que otros no han
anticipado. Es invisible al principio, porque no se manifiesta en la apa-
riencia, sino en las decisiones. Pero es la tnica que produce resultados
superiores de manera sostenida.

La experiencia muestra cuatro fuentes legitimas de originalidad epis-
temoldgica:

* Una experiencia distinta. Quien ha vivido algo que la mayoria no ha
vivido, una crisis particular, un tipo de cliente, un mercado especifi-
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co, tiene acceso a informacién que la mayoria no tiene. Es la fuente
mas frecuente y la més sélida.

* Unhorizonte temporal distinto. Quien piensa a diez afios ve oportu-
nidades y riesgos que quien piensa a un trimestre no puede ver. Mu-
chas de las tesis mas rentables de la historia no requerian informa-
cidén secreta, sino simplemente la disposicion a esperar mas que los

demas.

* Una ponderacién distinta. A veces la diferencia no esta en lo que se
sabe, sino en el peso que se le da. Todos saben que la confiabilidad
importa y que el precio importa; la tesis consiste en afirmar que, en
un dominio concreto, una importa més que la otra.

* Una combinacion distinta de conocimientos. Como vimos en el ca-
pitulo 12, quien combina conocimientos de dominios distintos puede

ver conexiones que los especialistas no ven.

Una quinta fuente, el acceso a informacién privilegiada, existe, pero rara
vez es legitima ni duradera. La originalidad que construye soberania es
la que procede de la experiencia, del horizonte, de la ponderacién y de la
combinacion.

Elinversionista y empresario Peter Thiel propuso una pregunta que se
ha vuelto célebre en el mundo de los emprendedores: ;qué verdad impor-
tante crees que muy pocas personas comparten contigo? La pregunta es
util precisamente porque es dificil de responder. La mayoria de las per-
sonas, cuando lo intenta, termina enunciando una opinién que en reali-
dad comparte mucha gente, o una provocacién que no esta respaldada
por nada. Una buena respuesta tiene las dos propiedades a la vez: es

poco compartida y esta respaldada por la experiencia.

15.4 Escuchar el consenso sin pertenecerle

Si la tesis debe diferir del consenso en algtn punto, ssignifica que el con-
senso debe ignorarse? En absoluto. El consenso es una fuente valiosa de
informacion; lo peligroso es convertirlo en autoridad.
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El consenso aporta tres tipos de informacion ttil. La primera es lo que
ya esta descontado. En cualquier mercado, la opinién dominante ya estd
reflejada en los precios, en las valoraciones y en las expectativas. Cono-
cerla permite saber qué no aportard ventaja y dénde podria haber una
oportunidad. La segunda es la tasa base. El consenso suele reflejar la
experiencia acumulada de muchos actores, y en la mayoria de las situa-
ciones es razonable. Antes de apartarse de él, conviene saber por qué la
mayoria piensa lo que piensa. Quien se aparta del consenso sin enten-
derlo no es independiente, sino ignorante. La tercera esla sefial de lo que
viene. Los cambios en el consenso suelen anticipar cambios en el com-
portamiento de los mercados, de los clientes o de los reguladores.
Seguirlos con atencién permite anticipar movimientos que afectaran al
propio sistema.

El problema empieza cuando el consenso deja de ser informacién y se
convierte en autoridad: cuando una persona u organizacién adopta una
interpretacién no porque la haya examinado, sino porque es la domi-
nante. El experimento de Asch muestra lo facil que es este desliza-
miento. Y hay razones estructurales que lo vuelven todavia mas ficil en el
mundo de las organizaciones.

La principal es la asimetria del riesgo profesional. En 1936, John May-
nard Keynes observd en su Teoria general que, segin la sabiduria mun-
dana, es mejor para la reputacion fracasar de manera convencional que
tener éxito de manera poco convencional. Un directivo que sigue la prac-
tica del sector y fracasa puede alegar que hizo lo que todos hacian; uno
que se aparta del sector y fracasa no tiene esa defensa. Esta asimetria
empuja a las personas a seguir el consenso incluso cuando sospechan
que se equivoca, porque el costo personal de equivocarse en solitario es
mucho mayor que el de equivocarse en grupo.

Para escuchar el consenso sin pertenecerle, propongo tres disciplinas:

Conocer el consenso con precision. Antes de formar una opinién
propia sobre un tema importante, formular por escrito cual es la opi-
niéon dominante y por qué la sostiene la mayoria.
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* Formar la propia interpretacion por separado. Trabajar a partir de

la propia experiencia y de los hechos, sin consultar primero el con-
senso, para evitar el anclaje.

Comparar y explicar la diferencia. Si la propia interpretacién coinci-
de con el consenso, no hay problema. Si difiere, hay que poder expli-
car con precisién por qué: qué ha visto uno que la mayoria no ha vis-
to. Si no se puede explicar, conviene desconfiar de la propia interpre-
tacion.

15.5 Actuar antes de que el consenso sea evidente y sostener la
posicion cuando se vuelve adverso

Tener una interpretacion distinta del consenso es solo el principio. La
dificultad real estd en actuar sobre ella, porque la realidad rara vez con-
firma de inmediato una tesis no consensual. Entre el momento en que se
toma una posicién y el momento en que el mercado la reconoce suele
haber un periodo, a veces largo, en el que la posicién parece equivocada.

El caso del inversionista Michael Burry, que la literatura y el cine han
hecho célebre, ilustra con crudeza este problema. A mediados de la
década de 2000, Burry concluyd, después de analizar en detalle los prés-
tamos hipotecarios que respaldaban ciertos instrumentos financieros,
que el mercado inmobiliario estadounidense se dirigia hacia un colapso.
Construyé una posicién que se beneficiaria de ese colapso. Durante
muchos meses, el mercado siguié subiendo y su posicién perdié dinero.
Sus inversionistas, alarmados, quisieron retirar sus fondos, y Burry tuvo
que imponer restricciones a los retiros para poder sostener la posicion,
lo que le vali6 fuertes conflictos con ellos. Cuando el colapso llegé, su
tesis se confirmé de manera espectacular. Pero durante el periodo inter-
medio, su posicién era indistinguible de un error.

Este periodo intermedio plantea un problema que toda tesis no con-
sensual debe resolver de antemano: estar adelantado se parece mucho a
estar equivocado. Para sobrevivir a ese periodo, hacen falta cuatro con-
diciones.
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Margen financiero. Quien no tiene recursos para sostener una posicion
durante el tiempo que tarde la realidad en confirmarla sera obligado a
abandonarla antes de tiempo, aunque tenga razén. Por eso las tesis no
consensuales exigen liquidez y ausencia de apalancamiento excesivo.

Volveremos a esta condicién en el capitulo 33.

Margen psicolégico. Quien tiene su identidad fusionada con el resultado
de la posicién, como vimos en el capitulo 13, sufrird cada dia que la posi-
cién pierda, y terminard abandonandola para aliviar el sufrimiento. La
ecuanimidad es una condicién para sostener el no-consenso.

Protocolos previos. Quien ha definido de antemano en qué condiciones
mantendra la posicién y en cudles la abandonara, con el Registro de
Decision y su condicién de invalidacién, puede distinguir entre la adver-
sidad que confirma que estd adelantado y la evidencia que muestra que
estd equivocado. Sin esos protocolos, cada dia de pérdidas se convierte
en un debate sobre si abandonar.

Una base de confianza. Quien depende de otros, inversionistas, socios,
consejo, familia, necesita haber construido con ellos una confianza sufi-
ciente para que acepten sostener la posicién durante el periodo de adver-
sidad. Esa confianza no se improvisa en la crisis: se construye antes,
comunicando la tesis con claridad y demostrando coherencia a lo largo
del tiempo.

La recompensa de cumplir estas condiciones es considerable. La tesis no
consensual permite actuar antes de que el consenso sea evidente y man-
tener la posicién cuando el consenso se vuelve adverso. Esa doble capa-
cidad es, como veremos en la Parte IX, una de las principales fuentes de

ventaja en las crisis.

200



Elvalor del no-consenso

15.6 Lapruebadela firma

Para verificar si una tesis es realmente no consensual, propongo una
prueba sencilla, que llamo la prueba de la firma. Consiste en pregun-
tarse: jpodria firmar esta tesis cualquier miembro de mi sector?

Si la respuesta es si, si cualquier competidor, cualquier colega o cual-
quier familia patrimonial podria suscribirla sin incomodidad, la tesis no
es no consensual. Describe lo que todos creen. Si la respuesta es no, si
una parte significativa de los actores del sector la rechazaria o al menos
la discutiria, la tesis tiene un punto de divergencia real.

La prueba admite tres variantes que la hacen mds exigente:

* La variante del competidor: ;podria mi principal competidor publi-
car esta tesis en su sitio web sin contradecir sus propias decisiones?
Si puede, no me distingue de él.

* La variante del debate: ;podria organizar un debate ptblico sobre
esta tesis, con defensores razonables de ambos lados? Si no hay un
lado contrario razonable, no hay tesis.

* La variante del costo: ;me ha costado algo sostener esta tesis? ;He
perdido oportunidades, clientes o reconocimiento por defenderla? Si
nunca me ha costado nada, es probable que no difiera del consenso
tanto como creo. Esta variante anticipa el tema del capitulo 17.

La prueba de la firma tiene una virtud adicional: obliga a identificar con
precisién dénde estd la divergencia. Una tesis puede contener muchos
elementos que todos firmarian y uno solo que la mayoria rechazaria. Ese
elemento es el corazoén de la tesis, y conviene formularlo con especial cui-
dado, porque es el que orientara las decisiones distintas y el que habra
que defender cuando cueste.
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Triple lente

En la persona. El profesional cuya opinién coincide siempre con la de sus
colegas puede ser respetado, pero no es indispensable. El que ha visto
algo que la mayoria de su sector no ha visto, y lo sostiene con evidencia,
es el que se busca cuando el sector se enfrenta a un problema que las res-
puestas convencionales no resuelven. Su autoridad procede precisa-

mente de su divergencia.

En la organizacidn. La empresa que sigue el consenso de su industria
compite en ejecucion, y su margen esta siempre amenazado por quien
ejecute mejor o mas barato. La que tiene una tesis no consensual puede
elegir mercados, clientes y modelos de negocio que sus competidores no
consideran, y construir posiciones que ellos no pueden atacar sin cam-
biar su propia interpretacion.

En el patrimonio. La familia que invierte siguiendo el consenso obtiene,
en el mejor de los casos, los rendimientos del mercado, y en el peor, com-
pra caro lo que todos quieren y vende barato lo que todos temen. La que
tiene una tesis de capital no consensual, respaldada por su experiencia y
protegida por liquidez y protocolos, puede actuar cuando otros no pue-
den.

LEY 15

LA INDEPENDENCIA NO ES IGNORAR EL CONSENSO;
ES NO NECESITARLO PARA PENSAR.

PREGUNTA SOBERANA

;Qué parte de mi tesis rechazaria la mayoria de mi sectov, y qué he visto
yo que ellos no han visto?
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EJERCICIO: LOCALIZAR LA DIVERGENCIA

1.

Tome el borrador de tesis del capitulo 14.

Escriba en un pérrafo cudl es la interpretacién dominante en su do-
minio sobre el tema que su tesis aborda, y por qué la sostiene la ma-
yoria.

Identifique el punto exacto en que su tesis se aparta de esa interpre-
tacién. Si no lo encuentra, su tesis es una descripcién del consenso;
vuelva a la arqueologia de decisiones y busque las decisiones hetero-
doxas.

Explique por escrito de donde procede su divergencia: ;de una expe-
riencia distinta, de un horizonte temporal distinto, de una pondera-
cién distinta o de una combinacién distinta de conocimientos?

Aplique la prueba de la firma y sus tres variantes.

Ubique su tesis en la matriz de la seccién 15.2. ;Qué evidencia tiene
de que no estd en el cuadrante de lo no consensual y equivocado?

Verifique las cuatro condiciones de la seccién 15.5. ;Tiene el margen
financiero, el margen psicolégico, los protocolos y la base de confian-
za necesarios para sostener su tesis durante un periodo de adversi-

dad?
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LA TESIS QUE PUEDE EQUIVOCARSE

N 1919, un joven estudiante vienés llamado Karl Popper se encon-

traba inmerso en los debates intelectuales de una ciudad que

bullia de teorias ambiciosas. Le impresionaban, en particular,
tres de ellas: el psicoandlisis de Sigmund Freud, la psicologia individual
de Alfred Adler y la teoria marxista de la historia. Sus seguidores las con-
sideraban confirmadas por una cantidad abrumadora de evidencia. Pop-
per empezd a sospechar que esa abundancia de confirmaciones era, pre-
cisamente, el problema.

Afios después contd la anécdota que cristalizé su sospecha. Le habia
descrito a Adler un caso que no parecia encajar en su teoria, y Adler lo
analiz6 sin dificultad con sus propias categorias, a pesar de no haber
visto nunca al paciente. Cuando Popper le pregunté como podia estar tan
seguro, Adler respondié que tenia una experiencia de mil casos. Popper
pensé que, con ese nuevo caso, su experiencia era ahora de mil y un
casos. Cualquier conducta humana, de cualquier tipo, podia interpre-
tarse a la luz de esas teorias. No habia observaciéon posible que pudiera
contradecirlas.

Ese mismo afio, el astrénomo britanico Arthur Eddington organizé
una expedicién para observar un eclipse total de sol. Su propdsito era
comprobar una prediccién de la teoria de la relatividad general de Albert
Einstein: que la luz de las estrellas se curvaria al pasar cerca del sol en
una cantidad precisa, distinta de la que predecia la fisica de Newton. Si
las mediciones no hubieran coincidido con la prediccién, la teoria de
Einstein habria quedado en una posicién muy comprometida. Las obser-
vaciones resultaron compatibles con Einstein.
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Popper extrajo de este contraste una idea que transformaria la filoso-
fia de la ciencia. Lo que daba valor a la teoria de Einstein no era que se
hubiera confirmado, sino que habia corrido el riesgo de ser refutada.
Hacia una prediccién precisa que podia fallar. Las teorias que lo explica-
ban todo, en cambio, no corrian ningdn riesgo, y por eso mismo no
decian nada definido sobre el mundo. Una teoria que no puede equivo-
carse, concluyb Popper, no es cientifica. Y, en el lenguaje de este libro,

una tesis que no puede equivocarse no es una tesis.

16.1 Sinada puede refutarla, no es una tesis

El capitulo 14 establecié que una tesis contiene una cadena interna que
incluye una prediccién. El capitulo 7 introdujo la condicién de invalida-
cién para las decisiones individuales. Este capitulo lleva ambas ideas al
nivel de la tesis completa: una tesis util debe poder equivocarse.

La pregunta que lo verifica es sencilla: ;qué tendria que ocurrir para
demostrar que nuestra interpretacion es incorrecta? Si la respuesta es
«nada», o si cualquier acontecimiento imaginable puede interpretarse
como compatible con la tesis, no se tiene una tesis, sino lo que podria lla-
marse una identidad narrativa: un relato sobre uno mismo que se sos-
tiene independientemente de lo que ocurra.

Las identidades narrativas son frecuentes, y su atractivo es compren-
sible. Ofrecen estabilidad, porque nada puede desmentirlas. Ofrecen
confort, porque siempre tienen una explicaciéon disponible. Y ofrecen
proteccién al ego, porque nunca obligan a reconocer un error. Si una
empresa cree que su éxito se debe a su cultura de excelencia, cualquier
buen resultado lo confirma, y cualquier mal resultado se atribuye a fac-
tores externos o a desviaciones de esa cultura. Si una familia cree que su
patrimonio esta bien gestionado porque es prudente, cualquier ganancia
confirma su prudencia y cualquier pérdida confirma la necesidad de ser
todavia mas prudente.

El problema es que una tesis que explica todo no explica nada. No

orienta decisiones, porque cualquier decisién es compatible con ella. No
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permite aprender, porque ninguna experiencia puede corregirla. Y no
protege contra el error, porque convierte cada error en una confirma-
cién. La tesis inmunizada contra la refutacién es, en el fondo, la forma
mas sofisticada de la ausencia de tesis.

Hay una sefal sencilla para detectar una tesis inmunizada: la asime-
tria de las explicaciones. Cuando los resultados buenos se atribuyen a la
tesis y los malos a factores externos, la tesis se ha vuelto irrefutable. Una
tesis honesta acepta que, si es correcta, deberian ocurrir ciertas cosas, y

que si no ocurren, la tesis podria estar equivocada.

16.2 Las condiciones de invalidacidon de una tesis

Las condiciones de invalidacién de una decisiéon, como vimos en el capi-
tulo 7, son relativamente sencillas de formular, porque la decisién tiene
un horizonte limitado y unas consecuencias concretas. Las de una tesis
son mas exigentes, porque la tesis abarca un dominio entero y un hori-
zonte largo. Propongo pensarlas en tres niveles.

Primer nivel: fallo predictivo. Toda tesis permite anticipar ciertos acon-
tecimientos. Si la tesis sostiene que los clientes de un sector pagan mas
por la confiabilidad que por la innovacién, deberia observarse que las
ofertas confiables mantienen sus margenes mejor que las innovadoras,
que los clientes que se pierden se van por problemas de servicio y no por
falta de novedad, y que los competidores que apuestan por la innovacién
no ganan cuota de manera sostenida. Si durante un periodo prolongado
ocurre lo contrario, la tesis esta fallando en su capacidad predictiva.

Segundo nivel: fallo del mecanismo. A veces las predicciones se cum-
plen, pero por razones distintas de las que la tesis propone. La empresa
sigue ganando, pero no porque los clientes valoren su confiabilidad, sino
porque un competidor importante ha tenido problemas. Este tipo de
fallo es mas dificil de detectar, porque los resultados no lo revelan. Exige
examinar periddicamente si el mecanismo causal que la tesis afirma

sigue operando.
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Tercer nivel: cambio del entorno. Una tesis puede haber sido correcta
durante afios y dejar de serlo porque el entorno ha cambiado: una tecno-
logia nueva, una regulacién distinta, un cambio demografico o genera-
cional en los clientes. En este caso, la tesis no estaba equivocada; ha

caducado. Es el segundo hallazgo incémodo del capitulo 11.

Para que las condiciones de invalidacién sean ttiles, deben cumplir cua-
tro requisitos:

* Indicadores observables. No «si el mercado cambia», sino «si la pro-
porcién de clientes que citan el precio como motivo principal de
abandono supera el cuarenta por ciento durante dos afios consecuti-
VOS».

Umbrales definidos. Una cifra o un criterio que marque el punto a
partir del cual la evidencia deja de ser ruido y se convierte en sefial.

* Horizontes temporales. Un plazo dentro del cual se espera que la te-
sis se manifieste, y a partir del cual la ausencia de confirmacién se
considera evidencia en contra.

* Un responsable de la revisién. Alguien con autoridad para declarar
que se ha alcanzado una condicién de invalidacién y convocar la revi-
sién de la tesis. Si nadie tiene esa responsabilidad, las condiciones de
invalidacién se olvidan.

16.3 Firmezay dogma:la diferencia operativa

Si una tesis debe poder equivocarse, jcuando debe sostenerse y cudndo
debe abandonarse? La pregunta es delicada, porque dos errores opuestos
acechan. El primero es el dogma: sostener la tesis contra toda evidencia,
convertirla en una creencia que no admite revisién. El segundo es la
volubilidad: abandonar la tesis ante cualquier dificultad, cambiar de
interpretacién con cada nueva opinién o cada resultado adverso. Ambos
errores destruyen la soberania, uno por rigidez y otro por dependencia.
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La diferencia entre la firmeza legitima y el dogma no esta en la inten-
sidad de la conviccidn, sino en qué es capaz de cambiarla. La tabla
siguiente lo resume:

LO QUE CAMBIA LA LO QUE NO LA CAMBIA  RELACION CON LA
CREENCIA EVIDENCIA
Dogma Nada Nila evidencianilapre-  Reinterpreta toda evidencia
sion como confirmacion
Volubili-  La presidénsocial, el miedo, Nada se sostiene el Reacciona a cada dato sin
dad la conveniencia, el dltimo  tiempo suficiente para distinguir ruido de sefal
resultado ponerse a prueba
Convic- La evidencia, segin condi-  La presion, el miedo, la Distingue ruido de sefial y
cioén ciones definidas de ante- conveniencia, el con- revisa cuando se cumplen
soberana mano senso las condiciones

La conviccidn soberana es firme frente a la presion y flexible frente a la
evidencia. Esa combinacion parece sencilla, pero es dificil de practicar,
porque en el momento en que se presenta la presion suele disfrazarse de
evidencia, y la evidencia suele llegar acompafniada de presion. Por eso las
condiciones de invalidacién deben definirse de antemano, en calma: per-
miten distinguir, cuando llega el momento, si lo que impulsa a cambiar
es la realidad o el miedo.

Hay una pregunta que ayuda a hacer esa distincién en el momento, y
que este libro retomard en el capitulo 38: jestamos cambiando porque
entendemos mejor la realidad, o porque la realidad nos esta incomo-

dando? La primera razoén justifica la revision; la segunda, casi nunca.

16.2 Qué hacer cuando la evidencia empieza a contradecirte

Rara vez una tesis se refuta de manera stbita y concluyente. Lo habitual
es que la evidencia en su contra se acumule poco a poco, en forma de
anomalias: resultados que no encajan, comportamientos de clientes o
mercados que la tesis no anticipaba, competidores que ganan con estra-
tegias que la tesis consideraba equivocadas. Thomas Kuhn, en su estudio

208



La tesis que puede equivocarse

de las revoluciones cientificas, mostré que los paradigmas no caen ante
la primera anomalia, sino cuando las anomalias se acumulan hasta que
el paradigma ya no puede absorberlas. Algo parecido ocurre con las tesis
de las personas y las organizaciones.

Para gestionar ese proceso con disciplina, propongo un protocolo en

cinco pasos.

Paso 1: no reaccionar de inmediato. La primera anomalia rara vez justi-
fica una revision de la tesis. Puede ser ruido, una excepcién o un fené-
meno pasajero. Reaccionar ante cada anomalia conduce a la volubilidad.

Paso 2: registrar la anomalia. Aunque no se reaccione de inmediato, la
anomalia debe registrarse. Propongo mantener un registro de anoma-
lias: un documento donde se anota cada observacion que no encaja con
la tesis, con su fecha, su descripcién y una primera hipétesis sobre su
causa. Sin registro, las anomalias se olvidan, y la acumulacién que debe-

ria alertar nunca se percibe.

Paso 3: clasificar la anomalia. Cada anomalia registrada puede pertene-
cer a una de tres categorias. Puede ser ruido: una fluctuacion aleatoria
que no indica nada sobre la tesis. Puede ser una excepcién: un caso que
la tesis no cubre porque ocurre en condiciones distintas de las previstas,
y que sugiere precisar los limites de la tesis. O puede ser una sefial: evi-
dencia de que el mecanismo que la tesis propone no funciona como se
crefa. La clasificacién debe revisarse a medida que se acumulan casos:
varias excepciones parecidas pueden convertirse en una sefal.

Paso 4: someter la tesis a un examen adversarial. Cuando las anomalias
clasificadas como sefiales alcanzan un umbral, o cuando se cumple una
condicién de invalidacién, conviene convocar una revisién formal. Reco-
miendo que incluya a alguien cuya funcién explicita sea argumentar
contra la tesis: un abogado del diablo o, en organizaciones mas grandes,
un pequeno equipo encargado de construir el mejor caso posible contra
la interpretacién vigente. La revisiéon debe tener un plazo definido, para
que no se convierta en una paralisis indefinida.

209



SOBERANO

Paso 5: decidir entre refinar, restringir o abandonar. La revisién puede
llevar a tres resultados. Refinar la tesis: incorporar lo aprendido en una
formulacién més precisa, que explique tanto lo que antes explicaba como
las anomalias. Restringir la tesis: reconocer que es valida en un dominio
mas estrecho del que se creia. O abandonar la tesis: reconocer que el
mecanismo que proponia no existe, o ha dejado de existir, y volver al tra-
bajo de los capitulos 11 a 14 para formular una nueva.

El abandono es el resultado mas doloroso y el menos frecuente. Pero
cuando es necesario, postergarlo es mucho mds costoso que asumirlo.
Una tesis equivocada, sostenida por orgullo, es una de las formas mas
caras de destruir valor. Y como vimos en el capitulo 13, solo un sistema
que ha separado su identidad de su tesis puede abandonarla cuando la
evidencia lo exige.

16.5 Esta doctrina también es falsable

Seria inconsistente que un libro que exige a sus lectores formular tesis
falsables no se aplicara a si mismo la misma exigencia. Por eso, antes de
cerrar este capitulo, quiero decir con claridad qué tendria que ocurrir
para que la doctrina de este libro resultara equivocada.

La tesis central de este libro afirma que la calidad de los resultados de
un sistema a lo largo del tiempo, y en particular su comportamiento en
condiciones adversas, depende mas de su arquitectura invisible, su iden-
tidad, su tesis, su criterio y sus protocolos, que de sus recursos visibles o
de su habilidad de ejecucién. De esa tesis se derivan predicciones que

pueden ponerse a prueba. Enuncio cuatro, junto con lo que las refutaria:

" Los sistemas con una tesis explicita, basada en la experiencia y no

consensual, deberian atravesar las crisis mejor que sistemas com-
parables sin ella. Si, en condiciones comparables de recursos y expo-
sicion, los sistemas que se limitan a optimizar oportunidades atrave-
saran las crisis igual o mejor que los que operan desde una tesis, esta
doctrina estaria equivocada.
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* Los protocolos disefiados en calma deberian producir mejores deci-

siones bajo presion que la improvisacion. Si los sistemas que deci-
den bajo presién sin protocolos previos obtuvieran, de forma soste-
nida, resultados iguales o mejores que los que los tienen, esta doctri-
na estaria equivocada.

La separacién entre identidad y posesiones deberia mejorar la cali-
dad de las decisiones en la adversidad. Si las personas cuya identi-
dad estd fusionada con su patrimonio, su cargo o su empresa deci-
dieran en las crisis tan bien como las que han separado ambas cosas,
esta doctrina estaria equivocada.

El criterio deberia poder transmitirse. Si se demostrara que la capa-
cidad de interpretar y decidir es puramente personal e intransferi-
ble, de manera que ningtn esfuerzo de codificaciéon y formacion per-
mitiera que sobreviva a su creador, el cuarto peldafio de la Escala de
la Permanencia seria una ilusion, y esta doctrina tendria que restrin-
girse a los tres primeros.

Mi conviccion, basada en la experiencia que da origen a este libro y en
buena parte de la evidencia que he citado a lo largo de él, es que estas
predicciones se cumplen con suficiente regularidad para justificar la
doctrina. Pero es una conviccién, no un dogma. Si el lector encuentra, en
su propia experiencia, evidencia sistematica en contra, tiene no solo el
derecho sino la obligacién de revisar lo que aqui se propone. Ese es, pre-
cisamente, el espiritu de este capitulo.

Triple lente

En la persona. Un profesional con una tesis falsable sobre su campo
puede ponerla a prueba con cada proyecto, refinarla con cada error y pre-
sentarla con una honestidad que genera confianza. Quien sostiene una
tesis irrefutable puede impresionar al principio, pero termina por perder
credibilidad cuando sus interlocutores advierten que nada de lo que ocu-

rre podria hacerle cambiar de opinién.
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En la organizacién. Una empresa que define condiciones de invalidacién
para su tesis y mantiene un registro de anomalias puede detectar a
tiempo que su interpretacién del mercado estd caducando, y adaptarse
antes de que la crisis la obligue. La que no las tiene suele descubrir el
problema cuando los resultados ya se han deteriorado de manera irre-
versible.

En el patrimonio. Una familia con una tesis de capital falsable sabe qué
sefiales del mercado deberian hacerla revisar su estrategia y cuales son
simplemente ruido. Esa claridad la protege de los dos errores més costo-
sos: abandonar una buena estrategia en una caida pasajera y mantener
una mala estrategia por orgullo.

LEY 16

UNA CONVICCION QUE NO PUEDE EQUIVOCARSE
NO PUEDE APRENDER.

PREGUNTA SOBERANA

sQué tendria que ocurrir para que reconociera que mi tesis estd
equivocada, y quién tiene la autoridad para decirmelo?

EJERCICIO: LAS CONDICIONES DE INVALIDACION DE LA TESIS

" Tome el borrador de tesis de los capitulos 14 y 15.

Escriba al menos tres predicciones que se derivan de ella: cosas que
deberian ocurrir en los préoximos dos o tres afios si la tesis es correc-
ta.

3 Para cada prediccién, defina un indicador observable, un umbral y
un horizonte temporal.

4 Escriba qué observaria si el mecanismo que su tesis propone dejara
de operar, aunque los resultados siguieran siendo buenos.
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> Identifique los cambios del entorno que podrian hacer caducar su te-
sis.

Designe a una persona, distinta de usted, como responsable de vigi-
lar las condiciones de invalidacién y de convocar una revision si se

cumplen.

7+ Abra un registro de anomalias y anote en él cualquier observacién de
los tltimos doce meses que no encaje con su tesis.
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EL PRECIO DE LA CONVICCION

N el otofo de 1982, siete personas murieron en el area de Chicago

después de tomar capsulas de Tylenol Extra Fuerte, el analgésico

mas vendido de Estados Unidos. Alguien habia abierto los frascos
en las tiendas, introducido cianuro en las capsulas y devuelto los frascos
a los estantes. Johnson & Johnson, la empresa propietaria de la marca, no
tenia responsabilidad en la manipulacién, que se produjo después de
que el producto saliera de sus fabricas. Pero tenia que decidir qué hacer.

La decisién que tomé se ha convertido en un caso de estudio en las
escuelas de negocios de todo el mundo. La empresa retir6 del mercado
alrededor de treinta y un millones de frascos, con un valor de venta de
unos cien millones de ddlares de la época. Suspendié la publicidad del
producto, advirtié ptublicamente a los consumidores que no lo tomarany
colaboré abiertamente con las autoridades y con los medios. Cuando
reintrodujo la marca, lo hizo con un envase de seguridad que se converti-
ria en el estindar de la industria. Muchos analistas pronosticaron en su
momento que la marca no se recuperaria jamds. En poco mas de un afio,
habia recuperado buena parte de su cuota de mercado.

Los directivos de la empresa explicaron después que su decision se
habia guiado por un documento redactado en 1943 por Robert Wood
Johnson, uno de los lideres historicos de la compania, al que llamaban el
Credo. El texto establecia un orden explicito de responsabilidades: pri-
mero, hacia los médicos, las enfermeras, los pacientes y las familias que
usaban sus productos; después, hacia los empleados; luego, hacia las
comunidades; y solo en altimo lugar, hacia los accionistas. Durante cua-
tro décadas, el Credo habia colgado en las paredes de la empresa como
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tantas otras declaraciones de valores. En 1982 se demostré que no era
una decoraciéon. Cuando llegd el momento, la empresa estuvo dispuesta
a pagar un precio enorme por ser fiel a lo que habia declarado.

La diferencia entre el Credo de Johnson & Johnson y los valores de
Enron, que vimos en el capitulo 14, no estaba en el texto. Ambos podian
leerse como declaraciones admirables. La diferencia estaba en que uno

de ellos estaba dispuesto a costar algo.

17.1 Una tesis compatible con toda oportunidad no es una tesis

Los capitulos anteriores de esta Parte han establecido que una tesis debe
ser explicita, no consensual y falsable. Este capitulo afade la altima con-
dicién, que en la practica es la mas reveladora: una tesis real debe
excluir.

Si una tesis permite aceptar cualquier oportunidad que se presente,
no estd gobernando nada. Es compatible con todo, y por tanto no orienta
ninguna decisién. Un sistema que opera con una tesis asi no se distingue
de un sistema que simplemente persigue cada oportunidad rentable que
encuentra. En lugar de una tesis, tiene un mecanismo de optimizacion:
una regla implicita que dice que hay que hacer todo lo que parezca con-
veniente en cada momento.

El mecanismo de optimizacidn tiene un atractivo evidente: maximiza
los resultados de corto plazo, porque no renuncia a nada. Pero tiene tres
costos que se manifiestan con el tiempo. El primero es la dispersion: el
sistema que persigue todas las oportunidades termina haciendo muchas
cosas distintas sin profundizar en ninguna, y pierde la ventaja que da la
especializacion. El segundo es la incoherencia: las oportunidades acep-
tadas tienden a contradecirse entre si, y el sistema acumula compromi-
sos, clientes y activos que tiran en direcciones opuestas. El tercero es la
ausencia de identidad: nadie, ni dentro ni fuera, puede decir qué es el
sistema, porque el sistema es todo lo que se le presentd.

Steve Jobs lo expres6 con una claridad que se ha vuelto proverbial. Al

volver a Apple en 1997, cuando la empresa estaba al borde de la quiebra,
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se encontrd con una linea de productos que se habia multiplicado sin cri-
terio. Redujo drasticamente el catilogo a unos pocos productos esencia-
les. En una conferencia de aquel afio explicé que la gente piensa que con-
centrarse significa decir si a aquello en que hay que concentrarse, pero
que en realidad significa decir no a muchas otras buenas ideas. Y afiadi
que se sentia tan orgulloso de las cosas que Apple no habia hecho como
de las que habia hecho.

17.2 Una tesis define también lo que no eres

Toda identidad tiene dos caras. Una cara positiva, que dice lo que el sis-
tema es, lo que hace, lo que cree. Y una cara negativa, que dice lo que el
sistema no es, lo que no hace, lo que no acepta. La mayoria de las organi-
zaciones, personas y familias dedican toda su atencién a la primera cara
y casi ninguna a la segunda.

Sin embargo, la cara negativa es con frecuencia mas reveladora que
la positiva. Cualquiera puede declarar lo que quiere ser; las declaracio-
nes positivas son baratas. Lo que un sistema se niega a hacer, en cambio,
tiene un costo, y por eso dice mucho mas sobre lo que realmente cree.
Una consultora que afirma especializarse en un sector pero acepta pro-
yectos de cualquier sector no es especializada. Un inversionista que dice
tener una filosofia de valor pero compra cualquier activo de moda no
tiene esa filosofia. Una persona que dice valorar su independencia pero
acepta cualquier encargo de su principal cliente no es independiente.

Por eso propongo que toda tesis incluya, de manera explicita, su peri-
metro negativo: la lista de lo que el sistema no hard, aunque sea renta-
ble, aunque sea facil, aunque otros lo hagan. Algunos ejemplos en los tres
dominios:

* En la persona: no aceptar encargos fuera del propio circulo de com-
petencia; no hablar publicamente de temas en los que no se tiene ex-
periencia vivida; no trabajar con clientes cuyas practicas contradicen
los propios principios.
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* En la organizacién: no atender a ciertos segmentos de clientes; no
competir por precio; no adquirir empresas fuera del dominio de la
tesis; no tolerar ciertas conductas aunque produzcan resultados.

* En el patrimonio: no invertir en activos que no se entienden; no apa-
lancarse por encima de un umbral; no invertir mas de un porcentaje
en un solo activo; no desplegar la liquidez estratégica salvo en las
condiciones definidas.

El perimetro negativo cumple una funcién que la cara positiva no puede
cumplir: protege la tesis en los momentos de tentacion. Cuando aparece
una oportunidad atractiva que contradice la tesis, la cara positiva rara
vez ayuda a rechazarla, porque siempre se puede argumentar que la
oportunidad es compatible con ella de algin modo. El perimetro nega-
tivo, en cambio, ofrece una respuesta clara: esto no lo hacemos.

17.3 El sacrificio como evidencia

Hay una razén profunda por la que el sacrificio revela la identidad mejor
que la declaracion, y la economia y la biologia la han formulado con pre-
cision.

En 1973, el economista Michael Spence, que anos después recibiria el
Premio Nobel, publicé un trabajo sobre lo que llamé sefalizacién en el
mercado de trabajo. Su pregunta era coémo puede un empleador distin-
guir a los candidatos mas capaces cuando todos afirman serlo. La res-
puesta de Spence fue que las afirmaciones no sirven, porque cualquiera
puede hacerlas, y que solo son creibles las sefiales costosas: aquellas que
son mas faciles de emitir para quien realmente posee la cualidad que
para quien no la posee. Un titulo académico exigente es una sefial creible
no tanto por lo que ensefa, sino porque obtenerlo es mis costoso para
quien tiene menos capacidad.

Por la misma época, el biélogo Amotz Zahavi formul6 una idea pare-
cida en el terreno de la evolucion, que se conoce como el principio del
handicap. La cola extravagante del pavo real es una desventaja para su
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supervivencia: es pesada, llamativa y dificulta la huida. Precisamente por
eso es una sefal creible de su vigor ante las hembras: solo un macho muy
sano puede permitirse cargar con ella.

La légica de ambas teorias se aplica con exactitud a la conviccién. Una
conviccion que no cuesta nada no es una sefal creible, ni para los demas
ni para uno mismo. Cualquiera puede declarar que pone al cliente pri-
mero; solo quien ha retirado treinta y un millones de frascos lo ha
demostrado. Cualquiera puede afirmar que piensa a largo plazo; solo
quien ha renunciado a ganancias inmediatas por una ventaja futura lo ha
probado. Cualquiera puede decir que tiene una tesis; solo quien ha
rechazado oportunidades rentables por ser incompatibles con ella tiene
evidencia de que la tesis gobierna.

El sacrificio cumple, ademds, una funcién interna que se suele pasar
por alto. No solo demuestra la conviccién ante otros; la fortalece en
quien la sostiene. Cada vez que un sistema renuncia a algo por fidelidad
a su tesis, la tesis se arraiga un poco mas en su identidad. Las personas y
organizaciones que nunca han pagado un precio por sus convicciones
suelen descubrir, en la primera crisis, que esas convicciones eran mas

débiles de lo que creian.

17.4 La conviccion que nunca ha costado nada todavia no es
operativa

De lo anterior se deriva una distincién util entre dos tipos de conviccién.
La conviccion declarada es la que se sostiene en el discurso: se afirma, se
escribe, se comunica. La conviccién operativa es la que gobierna las
decisiones cuando sostenerla tiene un costo. Toda conviccién operativa
es también declarada, pero no toda conviccién declarada es operativa.

La prueba que distingue a una de la otra es sencilla: jcuando fue la
ultima vez que esta conviccion me costd algo? Si la respuesta es «<nunca»,
no hay manera de saber si la conviccién es operativa. Puede serlo, pero
todavia no se ha puesto a prueba. Si la respuesta incluye ejemplos con-
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cretos, oportunidades rechazadas, clientes perdidos, ganancias sacrifi-
cadas, la conviccién ha demostrado que gobierna.

Esta prueba tiene una implicacién incomoda para los sistemas que
han vivido mucho tiempo en condiciones favorables. En los buenos tiem-
pos, casi ninguna conviccion cuesta nada, porque el entorno permite
tenerlo todo. Un sistema puede pasar afios creyendo que sus conviccio-
nes son operativas sin que nada lo haya puesto a prueba. Por eso, como
vimos en el capitulo 3, las decisiones costosas tomadas voluntariamente
en los buenos tiempos son una de las pocas fuentes fiables de informa-
cioén sobre la arquitectura real de un sistema.

Hay una consecuencia practica de este razonamiento que puede pare-
cer paraddjica: a veces conviene buscar ocasiones de pagar el precio de
la conviccion antes de que la crisis las imponga. No se trata de inventar
sacrificios innecesarios, sino de no rehuir los que se presentan. Cada
oportunidad incompatible con la tesis que se rechaza en los buenos
tiempos es un ensayo de lo que habra que hacer en los malos, y fortalece
la capacidad de hacerlo.

17.5 Herramienta: el Inventario Anual de Renuncias

La cuarta herramienta de este libro convierte la idea del sacrificio en una
practica sistematica. La llamo Inventario Anual de Renuncias. Consiste
en registrar, una vez al afio, todo aquello a lo que el sistema renuncié de
manera deliberada.
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Propongo siete categorias de renuncia, adaptables a cada dominio:

CATEGORIA PREGUNTA EJEMPLO ORGANIZACIONAL
Oportunidades  ;Qué oportunidades rentables Una licitacion grande en un segmento
rechazadas dejamos pasar a propdsito? ajeno a la tesis

Mercados no sEn qué mercados decidimosno  Un pais donde no se puede ofrecer el
atendidos estar? nivel de servicio que la tesis exige
Clientes no ;A qué clientes dijimos que no?  Un cliente importante que exigia des-
aceptados cuentos incompatibles con el modelo

Inversionesno  ;Qué inversiones descartamos?  Unaadquisicion atractiva fuera del
realizadas dominio de la tesis

Alianzasno fir-  ;Qué asociaciones rechazamos?  Un socio con un horizonte temporal

madas incompatible

Productos no ;Qué productos o servicios deci-  Una linea de bajo costo que habria
desarrollados dimos no ofrecer? diluido la propuesta

Conductas no ¢Qué conductas no toleramos, Un vendedor brillante cuyas practicas
permitidas aunque produjeran resultados?  contradecian los principios

Para una persona, las categorias se traducen en proyectos rechazados,
cargos no aceptados, temas sobre los que se decidi6 no hablar, relaciones
profesionales no cultivadas y conductas que no se permiti6 a si misma.
Para un patrimonio, en inversiones descartadas, clases de activos exclui-
das, niveles de apalancamiento no alcanzados, asesores no contratados y
momentos en que se decidié no actuar.

Elinventario debe cumplir tres condiciones para ser atil:

* Distinguir las renuncias deliberadas de las accidentales. No cuenta
lo que no se hizo por falta de oportunidad, de recursos o de atencién.
Solo cuentan las renuncias que se decidieron sabiendo lo que se deja-
ba pasar.

* Cuantificar, cuando sea posible, el costo. Cuinto se dejé de ganar,
qué cliente se perdid, qué crecimiento se sacrificé. El costo es lo que
da valor de evidencia a la renuncia.
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* Registrar la razén. Para cada renuncia, anotar por qué se decidio,
con referencia a la tesis o al perimetro negativo.

17.6 La pregunta del inventario

Una vez completado el inventario, queda la pregunta mas importante:

¢Qué principio explica nuestras renuncias?

La respuesta a esta pregunta puede adoptar tres formas, y cada una dice

algo distinto sobre el sistema.

Primera forma: un principio coherente. Las renuncias del afio se expli-
can por uno o pocos principios claros, que coinciden con la tesis decla-
rada. Es la situacién ideal: Ia tesis estd gobernando de verdad, y el inven-
tario lo demuestra con evidencia costosa. Cuando esto ocurre, conviene
registrarlo y comunicarlo, porque esa evidencia es la base de la confianza
que otros depositaran en el sistema.

Segunda forma: un principio distinto del declarado. Las renuncias se
explican por un principio coherente, pero que no es el de la tesis decla-
rada. Es el primer hallazgo incémodo del capitulo 11, visto ahora desde el
angulo del sacrificio. Indica que la tesis operativa es otra, y obliga a deci-
dir si se adopta esa tesis de manera explicita o se cambian las decisiones.

Tercera forma: ningiin principio. Las renuncias no responden a ninguna
logica identificable, o casi no hay renuncias deliberadas. Este resultado
indica, con mucha probabilidad, que el sistema estd optimizando opor-
tunidades en lugar de seguir una tesis. No es un juicio moral: muchos
sistemas funcionan asi durante anos. Pero es un diagnéstico claro de que

la soberania todavia no se ha construido.

El inventario tiene un valor adicional cuando se mantiene durante varios
afnos. La serie de inventarios muestra la evolucion de la tesis: qué renun-
cias se repiten, cuiles han desaparecido, qué nuevos limites se han tra-
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zado. Esa evolucién es, en si misma, un relato de como el sistema ha ido
descubriendo quién es. Y es uno de los documentos mas valiosos que
puede transmitirse a quienes continuaran el sistema, porque les ensefia
no solo lo que se hizo, sino lo que se decidié no hacer, y por qué.

Triple lente

En la persona. El profesional que acepta todos los encargos que le ofre-
cen puede ganar mds a corto plazo, pero diluye su identidad y termina
siendo un generalista més. El que rechaza los encargos que no corres-
ponden a su tesis construye una reputacioén precisa que, con el tiempo,
atrae exactamente los encargos que le permiten profundizar en su ven-
taja natural.

En la organizaciéon. La empresa que nunca rechaza a un cliente termina
atendiendo a clientes que la arrastran en direcciones contradictorias y
que consumen recursos desproporcionados. La que define a qué clientes
no atiende puede concentrar sus recursos en aquellos para los que su
tesis es mds valiosa, y construir con ellos relaciones mas rentables y mas

duraderas.

En el patrimonio. La familia que invierte en todo lo que le ofrecen ter-
mina con una cartera dispersa que nadie entiende. La que mantiene un
perimetro negativo claro, lo que no compra, lo que no hace con su liqui-
dez, el apalancamiento que no asume, se protege de las modas, de los
asesores interesados y de su propia impaciencia.

LEY 17

LO QUE NO ESTAS DISPUESTO A SACRIFICAR REVELA
LO QUE REALMENTE ERES.
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El precio de la conviccion

PREGUNTA SOBERANA

sCuando fue la tiltima vez que mi tesis me costo algo, y qué principio

explica las renuncias que hice este aito?

EJERCICIO: EL PRIMER INVENTARIO ANUAL DE RENUNCIAS

1.

Revise los tltimos doce meses y complete el inventario con las siete
categorias de la seccién 17.5, adaptadas a su dominio.

Elimine las renuncias que no fueron deliberadas.

Para cada renuncia deliberada, anote su costo aproximado y la razén
por la que se decidié.

Responda por escrito la pregunta del inventario: ;qué principio ex-
plica sus renuncias? Identifique cudl de las tres formas de la seccién
17.6 describe su situacion.

Redacte el perimetro negativo de su tesis: entre cinco y diez cosas
que su sistema no hard, aunque sean rentables.

Compare ese perimetro con las renuncias del afio. ;Lo ha respetado?
¢Hay excepciones? Si las hay, ;fueron conscientes y justificadas?

Anote en su calendario la fecha del préximo inventario, dentro de un
afo.
.

Fin de la Parte IV. El tercer movimiento del Ciclo Soberano esta completo.
Sabemos ahora qué es una tesis y qué no lo es, por qué debe diferir del
consenso, por qué debe poder equivocarse y por qué solo demuestra que
gobierna cuando cuesta algo. Con una tesis formulada, falsable y respaldada
por renuncias, podemos pasar al cuarto movimiento: convertirla en

decisiones, en estrategia, en coherencia y en protocolos.
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PARTE

DECIDIR

Cuarto movimiento: de la tesis al comportamiento



Con la Parte IV, el sistema tiene una tesis: explicita, no consensual, falsa-
ble y respaldada por renuncias. Pero una tesis que vive solo en un docu-
mento no gobierna nada. La Parte V trata del cuarto movimiento del Ciclo
Soberano: decidir. Decidir significa convertir la tesis en comportamiento.
Los cinco capitulos que siguen tratan de como leer en las decisiones la
tesis que realmente gobierna (capitulo 18), de cémo derivar la estrategia
de la tesis en lugar de importarla (capitulo 19), de cémo proteger la cohe-
rencia del sistema frente a la optimizacion de sus partes (capitulo 20), de
cémo convertir la no-accién en una decisién disefiada (capitulo 21) y de
cémo preparar en calma las decisiones que habra que tomar bajo presién
(capitulo 22).
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CAPiTULO 18

LAS DECISIONES CONFIESAN

URANTE aflos, Wells Fargo fue uno de los bancos mas admira-
dos de Estados Unidos. Sobrevivié a la crisis financiera de 2008
con una reputacion de prudencia que pocos de sus competido-
res podian igualar. Sus documentos corporativos hablaban de servir a los
clientes, de ayudarles a alcanzar el éxito financiero y de una cultura
basada en la ética. Su estrategia insignia era la venta cruzada: ofrecer a
cada cliente mas productos, con el argumento de que un cliente con mas
productos estaba mejor atendido. Internamente, la meta se resumia en
un lema que rimaba en inglés y que proponia ocho productos por cliente.

En septiembre de 2016, las autoridades estadounidenses anunciaron
que empleados del banco habian abierto, sin autorizacién de los clientes,
alrededor de dos millones de cuentas y tarjetas a lo largo de varios anos;
investigaciones posteriores elevaron esa cifra considerablemente. El
banco acepté pagar multas por ciento ochenta y cinco millones de ddla-
res, reconoci6 haber despedido a mas de cinco mil empleados por estas
practicas y, pocas semanas después, su director general renuncié. Los
empleados despedidos explicaron que las metas de venta eran tan exi-
gentes que muchos solo podian cumplirlas abriendo cuentas que nadie
habia pedido, y que quien no las cumplia era presionado, humillado o
despedido.

Lo revelador del caso no es que algunos empleados actuaran de
manera deshonesta. Es que miles lo hicieron, durante afios, en un banco
que proclamaba la ética como valor central. La declaracion decia una
cosa; el sistema de incentivos decia otra. Y cuando el discurso y los
incentivos se contradicen, las personas, en su gran mayoria, obedecen a
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los incentivos. La verdadera tesis de Wells Fargo sobre su negocio no
estaba en sus documentos de valores. Estaba en sus metas de venta, en
sus criterios de evaluacién y en lo que ocurria con quien no las cumplia.

12.1 Las declaraciones pueden mentir; las decisiones dificiles casi
nunca

La Parte IV establecié que la tesis debe formularse de manera explicita.
Este capitulo afiade una advertencia: la tesis formulada no es necesaria-
mente la tesis que gobierna. Entre lo que un sistema dice creer y lo que
efectivamente cree puede haber una distancia considerable, y esa distan-
cia no siempre es consciente.

Las declaraciones, sean documentos de valores, discursos, presenta-
ciones o perfiles publicos, tienen una caracteristica que las vuelve poco
fiables como fuente de informacion sobre la identidad real: son baratas.
No cuesta nada escribirlas, y suelen redactarse pensando en cémo se
quiere ser percibido. Las decisiones, en cambio, comprometen recursos,
tienen consecuencias y se toman bajo restricciones reales. Por eso,
cuando las declaraciones y las decisiones se contradicen, casi siempre
son las decisiones las que dicen la verdad.

No todas las decisiones son igualmente reveladoras. Las decisiones
faciles, las que no implican renunciar a nada, son compatibles con casi
cualquier tesis y dicen poco. Las decisiones dificiles, las que obligan a
elegir entre dos cosas valiosas, revelan lo que se valora mas. Como vimos
en el capitulo 17, la informacién esta en el sacrificio. Y como vimos en el
capitulo 3, la informacién es todavia mds fiable cuando la decisién se
toma bajo presion.

De aqui se deriva la pregunta central de este capitulo. No «;qué dices
que crees?», sino:

¢Qué decisiones tomas cuando creerlo tiene un costo?
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12.2 Cada decision es una confesion de lo que realmente crees

Si las decisiones revelan la identidad, conviene saber dénde mirar. Pro-
pongo cinco lugares donde un sistema confiesa, casi siempre sin darse
cuenta, lo que realmente cree.

El dinero. La asignacién de recursos es la confesién mds elocuente de
cualquier sistema. Un presupuesto es una lista de prioridades expresada
en cifras. Si una empresa afirma que la innovacién es su prioridad, pero
dedica a ella una fraccién minima de sus recursos, su prioridad real es
otra. Si una persona afirma que su salud es lo mas importante, pero no le
dedica ni tiempo ni dinero, su prioridad real es otra. Si una familia
afirma que su prioridad es la educacion de la siguiente generacién, pero
sus gastos se concentran en consumo, su prioridad real es otra.

El tiempo. La agenda de un directivo, de un profesional o de una familia
es otra confesién. Lo que ocupa el tiempo de quienes deciden es lo que
realmente consideran importante. Un director general que dice que su
prioridad es el desarrollo de su equipo, pero dedica la mayor parte de su

agenda a reuniones con inversionistas, ha revelado su prioridad.

Las promociones. En una organizacién, nada comunica con mas fuerza
lo que se valora que las personas que se promueven. Si se asciende a
quien produce resultados a cualquier costo, aunque contradiga los valo-
res declarados, la organizacion estd diciendo que los resultados impor-
tan mds que los valores. Todos lo entienden, aunque nadie lo diga.

Lo que se mide. Lo que un sistema mide y revisa con regularidad es lo
que considera importante. Lo que no se mide, por mucho que se declare,

no gobierna.

Lo que se tolera. Quiza la confesién mas reveladora de todas. Lo que un
sistema tolera, las conductas que no sanciona, los incumplimientos que
deja pasar, los colaboradores que mantiene a pesar de sus practicas,
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muestra el limite real de sus principios. Un principio que se viola sin

consecuencias no es un principio, sino una preferencia.

Estos cinco lugares forman una suerte de huella digital del sistema. Si se
examinan con honestidad, revelan su tesis operativa con una precisién
que ninguna declaracién puede igualar.

18.3 La distancia entre discurso y conducta como dato diagnéstico

Cuando se examinan las decisiones de un sistema y se comparan con sus
declaraciones, casi siempre aparece una distancia. La reaccion habitual
ante esa distancia es moral: se considera hipocresia, incoherencia o falta
de integridad. A veces lo es. Pero este libro propone una reaccién dis-
tinta, mas ttil: tratar la distancia como un dato diagnéstico.

La distancia entre discurso y conducta no es solo un defecto que hay
que corregir. Es informacion sobre el sistema. Revela qué cree realmente,
qué teme, de qué depende, qué prioriza cuando hay que elegir. Y esa
informacion es valiosa precisamente porque el sistema no la ha decla-
rado: es la parte de su arquitectura que opera sin examen.

Propongo distinguir tres tipos de distancia, cada uno con un signifi-
cado distinto.

La distancia aspiracional aparece cuando el discurso describe lo que
el sistema quiere llegar a ser, y la conducta refleja lo que todavia es. No
hay engafo, sino un objetivo no alcanzado. Esta distancia es legitima
siempre que se reconozca como tal y que exista un esfuerzo real por
cerrarla.

La distancia por presion aparece cuando el sistema cree sinceramente
en su discurso, pero las condiciones, la competencia, la necesidad finan-
ciera, las expectativas de terceros, lo empujan a actuar de otra manera.
Esta distancia indica que la tesis declarada no tiene todavia la fuerza
suficiente para resistir la presion, o que la arquitectura del sistema no la
protege.
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La distancia por tesis oculta aparece cuando el sistema opera con una
tesis distinta de la declarada, y el discurso es, en el fondo, una fachada.
Es la mas grave, y también la mas reveladora: indica que la verdadera
interpretacion del sistema esta en otra parte, y que hay que buscarla en
las decisiones.

Distinguir entre los tres tipos permite responder de manera ade-
cuada. La distancia aspiracional exige un plan para cerrarla. La distancia
por presion exige fortalecer la tesis o su proteccion. La distancia por tesis
oculta exige un trabajo mas profundo: sacar a la luz la tesis real y decidir
si se adopta de manera explicita o se cambia.

18.4 Latesis implicita: la que de verdad gobierna

El capitulo 11 propuso descubrir la tesis implicita mediante la arqueolo-
gia de las decisiones del pasado. Este capitulo afade una via comple-
mentaria, orientada al presente: leer la tesis implicita en la arquitectura
actual del sistema.

La tesis implicita vive, sobre todo, en cuatro lugares de la arquitec-
tura:

* Los incentivos: qué se premia y qué se castiga, de manera formal e
informal.

* Laasignacion de recursos: donde se invierte el dinero, el tiempo y la
atencion.

* Los criterios de seleccion y promocidén: a quién se incorpora y a
quién se asciende.

* Larespuesta a las crisis: qué se protege y qué se sacrifica cuando las
cosas van mal.

Como vimos en el capitulo 2, las estructuras nunca son neutrales: crista-
lizan creencias. Por eso, examinar estos cuatro lugares es una manera de
leer las creencias que el sistema ha solidificado a lo largo del tiempo. El
caso de Wells Fargo lo muestra con claridad: su tesis implicita, la de que
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el valor del negocio dependia de maximizar el nimero de productos por
cliente, estaba escrita en sus incentivos, en su asignacién de recursos y
en sus criterios de evaluacidn, aunque no figurara en ningin documento
de valores.

La tesis implicita no siempre es peor que la declarada. A veces es
mejor, mds realista y mas sabia. Una empresa que declara una tesis gran-
dilocuente puede estar operando, en la prictica, con una tesis mds
modesta y mas eficaz. Lo importante no es juzgar, sino ver con claridad
cudl es la que gobierna.

18.5 Investigar antes de corregir

Cuando se descubre una contradiccion entre lo que un sistema dice y lo
que hace, la tentacién inmediata es corregir la conducta: cambiar el
incentivo, despedir al responsable, emitir una nueva directriz. Esa
correccién puede ser necesaria, pero si se hace sin entender la causa de la
contradiccién, suele fracasar. La conducta corregida reaparece bajo otra
forma, porque la creencia que la producia sigue intacta.

Por eso propongo una regla: no corregir primero la conducta; investi-
gar primero qué creencia la esta produciendo.

Las contradicciones entre discurso y conducta suelen tener una de

seis causas:
* Una conviccidon no declarada: el sistema cree algo que no ha formu-
lado, y acttia en consecuencia.

* Un incentivo oculto: alguna estructura premia la conducta contra-
dictoria, aunque nadie lo haya disefiado asi de manera deliberada.

* Un miedo: el sistema teme algo, perder un cliente, perder una posi-
cién, perder la aprobacidn, y ese miedo pesa mds que la conviccién
declarada.

* Unadependencia: el sistema depende de algo o de alguien que le im-
pone la conducta contradictoria.
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* Una prioridad no reconocida: el sistema valora algo mas de lo que
admite, y lo protege a costa de lo que declara.

* Una tesis distinta: el sistema opera, en el fondo, con una interpreta-
cién de la realidad diferente de la que proclama.

Para llegar a la causa, resulta atil una técnica sencilla que se popularizd
en el sistema de produccién de Toyota: preguntar «;por qué?’» varias
veces seguidas, hasta llegar a la raiz. Aplicada a una contradiccién, la
secuencia podria ser esta. ;Por qué los vendedores ofrecen productos que
el cliente no necesita? Porque tienen que cumplir metas de volumen.
¢Por qué las metas son de volumen? Porque la direccién cree que el volu-
men de productos por cliente determina el valor del negocio. ;Por qué lo
cree? Porque los analistas del sector usan esa métrica para valorar a los
bancos. ;Por qué eso pesa tanto? Porque la remuneracién de la direccién
depende del precio de la accién. En pocas preguntas, la contradiccion
pasa de ser un problema de conducta de los vendedores a ser un pro-
blema de incentivos de la direccién y de dependencia de una métrica
externa. Corregir la conducta de los vendedores sin tocar esa raiz no
resolveria nada.

12.6 Las dos preguntas de la coherencia

Para examinar la coherencia entre la tesis y la conducta, propongo dos
preguntas que deberian hacerse para cada principio importante del sis-

tema.

Primera pregunta: ;donde existe evidencia observable de que real-
mente vivimos esto? No se trata de buscar declaraciones, sino decisiones

concretas, recursos asignados, conductas premiadas o sancionadas.

Segunda pregunta: ;donde hacemos exactamente lo contrario? Esta
pregunta suele ser mas reveladora que la primera, y también mas incé-
moda. Exige buscar activamente las contradicciones, en lugar de esperar
a que aparezcan.
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Para organizar la respuesta, propongo una herramienta sencilla, que
llamo cuadro de coherencia. Para cada principio de la tesis, se examinan
cuatro dimensiones y se compara lo que muestra cada una:

PRINCIPIO LO QUE LO QUE LO QUE DECIDIMOS LO QUE PREMIAMOS
DECIMOS INCENTIVAMOS

Ejemplo: «Larelacion  Aparece en Las comisiones  Enla dltimanegocia-  Elvendedor del afio

de largo plazoconel  todos los se pagan por cién dificil, se cedid fue el de mayor volu-

clienteimportamas  documentos ventacerrada  en precio paracerrar  men, aunque su tasa

que laventainme- y presenta- eneltrimestre  antes de fin de tri- de renovacion es la

diata» ciones mestre mas baja

Cuando las cuatro columnas apuntan en la misma direccién, el principio
estd vivo. Cuando no lo hacen, el cuadro muestra con exactitud dénde
esta la contradiccion. En el ejemplo, el principio esta en el discurso, pero
los incentivos, las decisiones y los premios dicen otra cosa. La tesis ope-
rativa de esa organizacion no es la que declara.

Triple lente

En la persona. Una persona que examina su agenda, sus gastos y sus
decisiones del altimo afio con la misma honestidad con que examinaria
las de otro descubre, casi siempre, prioridades que no sabia que tenia y
otras que crefa tener y no tiene. Esa lectura es la materia prima de una

voz auténtica: no se puede hablar con autoridad de lo que no se vive.

En la organizacién. Un equipo directivo que aplica el cuadro de coheren-
cia a los cinco principios centrales de su tesis suele descubrir que al
menos dos de ellos estin contradichos por sus propios incentivos. Ese
descubrimiento, incomodo, es mas valioso que cualquier ejercicio de
redefiniciéon de valores, porque sefiala exactamente qué estructura hay
que cambiar.

En el patrimonio. Una familia que compara su filosofia de inversién
declarada con su historial real de compras y ventas descubre su tesis

patrimonial operativa: si compra cuando todos compran, si vende en las
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caidas, si concentra o diversifica de verdad. Ese historial dice mas sobre
su relacion con el capital que cualquier cuestionario de perfil de riesgo.

LEY 18

TU IDENTIDAD REAL ESTA EN TUS DECISIONES
DIFICILES, NO EN TUS DECLARACIONES FACILES.

PREGUNTA SOBERANA

Si un observador externo estudiara solo mi presupuesto, mi agenda, mis
promociones y lo que tolero, ;qué tesis me atribuiria?

EJERCICIO: EL CUADRO DE COHERENCIA

" Elija los cinco principios mds importantes de su tesis, tal como la
formulé en la Parte IV.

# Para cada uno, complete las cuatro columnas del cuadro de coheren-
cia: lo que dice, lo que incentiva, lo que decide y lo que premia. Use
evidencia concreta, no impresiones.

3 Marque los principios en los que las cuatro columnas no apuntan en

la misma direccién.

=

Para cada contradiccion, clasifique la distancia: aspiracional, por
presién o por tesis oculta.

Ll

Aplique la técnica de los cinco porqués a la contradiccién mds impor-
tante, hasta llegar a la creencia que la produce.

2

Decida qué hara: cerrar una distancia aspiracional con un plan, for-
talecer la proteccién de un principio sometido a presion, o sacar a la
luz una tesis oculta y decidir si la adopta o la cambia.



CAPITULO 19

LA ESTRATEGIA COMO DERIVADA

principios de los afios noventa, Southwest Airlines se habia con-

vertido en la aerolinea mas rentable de Estados Unidos con un

modelo que contradecia casi todas las practicas del sector.
Volaba rutas cortas entre ciudades medianas y aeropuertos secundarios,
usaba un solo tipo de avidn, no servia comidas, no asignaba asientos, no
transferia equipaje a otras aerolineas y no pagaba comisiones a las agen-
cias de viajes. Sus aviones pasaban menos tiempo en tierra que los de
cualquier competidor, sus tarifas eran bajas y su servicio era frecuente y
puntual.

En 1993, Continental Airlines, una de las grandes aerolineas tradicio-
nales, decidié competir con Southwest en su propio terreno. Lanz una
operacién separada, conocida como Continental Lite, que copiaba
muchos de los elementos visibles del modelo de Southwest: tarifas bajas,
vuelos cortos y frecuentes, eliminacién de comidas, rotacién rapida en
los aeropuertos. Pero Continental no quiso renunciar a ciertos elementos
de su modelo tradicional. Mantuvo su relacién con las agencias de viajes,
su programa de viajero frecuente, la transferencia de equipaje con otras
rutas e incluso, en algunos vuelos, la clase ejecutiva. Queria tener las
ventajas de ambos modelos a la vez.

El resultado fue un fracaso costoso. Los elementos tradicionales que
Continental conservé eran incompatibles con la velocidad y el bajo costo
que exigia el modelo copiado. Los retrasos se acumularon, la puntuali-
dad cayd, los clientes se quejaron y las pérdidas crecieron hasta alcanzar
cientos de millones de délares. En 1995, la nueva direccién de la empresa
cerrd la operacion.
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Michael Porter, el tedrico de la estrategia de la Escuela de Negocios de
Harvard, analizé este caso en un articulo de 1996 que se ha convertido en
un clasico, titulado ;Qué es la estrategia? Su conclusion fue que Continen-
tal no habia fracasado por falta de ejecucion, sino por un error concep-
tual: habia copiado actividades sin entender que el valor de Southwest no
residia en cada actividad por separado, sino en el encaje entre todas
ellas, que se reforzaban mutuamente porque se derivaban de una misma
légica. Esalégica, en el lenguaje de este libro, era una tesis sobre qué tipo
de viajero existia, qué valoraba y qué estaba dispuesto a sacrificar. Conti-
nental copid las consecuencias sin adoptar la tesis, y el resultado fue un
sistema incoherente.

19.1 Lajerarquia correcta

El capitulo 6 establecié que la estrategia es un derivado de la interpreta-
cién de la realidad. Este capitulo desarrolla esa idea en toda su exten-
sién, y la convierte en una jerarquia de decision:

Interpretacion > tesis > principios > estrategia > decisiones >

ejecucion.

Cada nivel se deriva del anterior y lo concreta. La interpretacion es la
lectura de la realidad que el sistema ha construido a partir de su expe-
riencia. La tesis es la formulacién explicita de esa interpretacién, con su
punto de divergencia respecto del consenso. Los principios son las reglas
de decisién que se deducen de la tesis y que permiten aplicarla sin razo-
nar desde cero cada vez. La estrategia es la aplicacién de esos principios
a un entorno y un horizonte concretos: dénde competir, cémo, con qué
recursos, durante qué periodo. Las decisiones son las elecciones especi-
ficas que concretan la estrategia. Y la ejecucion es la puesta en practica
de esas decisiones.

Esta jerarquia tiene una propiedad importante: los niveles inferiores
cambian con mas frecuencia que los superiores. La ejecucion se ajusta
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cada dia; las decisiones, cada semana o cada mes; la estrategia, cada afio
o cada pocos afios, cuando cambia el entorno. Los principios y la tesis
cambian solo cuando la experiencia muestra que la interpretacién era
equivocada o incompleta, como vimos en el capitulo 16. Y la interpreta-
cién de fondo, la ontologia del sistema, evoluciona despacio, a medida
que el ciclo de experiencia y reflexion la profundiza.

Esta diferencia de velocidades es la que permite que un sistema sea, al
mismo tiempo, estable y flexible. Estable en su nucleo, flexible en su
expresion. Volveremos a esta idea con detalle en el capitulo 38.

Richard Rumelt, otro de los grandes tedricos contemporaneos de la
estrategia, propuso en 2011 una definicién que encaja con esta jerarquia.
Sostuvo que toda buena estrategia tiene un ntucleo de tres elementos: un
diagnéstico, que interpreta la situacién y define el desafio central; una
politica orientadora, que establece el enfoque general para enfrentar ese
desafio; y un conjunto de acciones coherentes, que se refuerzan mutua-
mente para llevar a cabo la politica. Rumelt insistia en que el diagnéstico
es el elemento mas importante y el mas descuidado, y en que la mayoria
de lo que las organizaciones llaman estrategia es una lista de objetivos
sin diagnostico. En el lenguaje de este libro, el diagnéstico de Rumelt
corresponde a la interpretacién y la tesis; sin ellos, no hay estrategia,

sino aspiraciones.

19.2 Lajerarquia importada
En la practica, muchas organizaciones construyen su estrategia

siguiendo una jerarquia distinta, que llamo jerarquia importada:

Competidor > referencia del sector > tendencia > estrategia >

narrativa a posteriori.

El proceso empieza mirando lo que hacen los competidores, en especial
los mas exitosos. Contintia con estudios comparativos que identifican las
mejores practicas del sector. Incorpora las tendencias que los consulto-
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res, los analistas y los medios sefialan como relevantes. A partir de todo
ello se formula una estrategia. Y, finalmente, se construye una narrativa
que explica por qué esa estrategia tiene sentido para la organizacién.

Esta jerarquia es atractiva, porque reduce la incertidumbre. Copiar lo
que funciona en otros parece mas seguro que apostar por una interpre-
tacion propia. Pero tiene tres problemas estructurales.

El primero es la convergencia competitiva. Porter lo sefialé en el
mismo articulo: cuando todas las empresas de un sector adoptan las
mismas mejores practicas, se vuelven mas parecidas entre si, y la compe-
tencia se reduce a una carrera por la eficiencia operativa en la que nadie
obtiene una ventaja duradera. Porter distinguia entre la eficacia opera-
tiva, hacer las mismas actividades mejor que los rivales, y la estrategia,
hacer actividades distintas o hacerlas de manera distinta. La eficacia
operativa es necesaria, pero no es estrategia, porque puede imitarse.

El segundo es la pérdida de la tesis. Una organizacién que construye
su estrategia a partir de lo que hacen otros termina operando con la tesis
de otros, sin haberla examinado. Hereda sus supuestos, sus puntos cie-
gos y sumanera de ver el sector, que pueden no corresponder a su propia
experiencia ni a su ventaja natural.

El tercero es la narrativa invertida. Cuando la narrativa se construye
después de la estrategia, para justificarla, se invierte la relacién entre
ambas. La narrativa deja de ser la expresion de una interpretacién y se
convierte en una racionalizacién. Y como vimos en el capitulo 18, una
narrativa que no corresponde a la conducta es una fuente de incoheren-
cia que se manifiesta, tarde o temprano, en las decisiones dificiles.

19.3 El peligro dela imitacién

El caso de Continental Lite ilustra el peligro mas profundo de la jerarquia
importada: copiar lalégica de otro sin haber vivido la experiencia que la
produjo.

Cuando una organizacién imita a otra, copia lo que puede ver: sus

productos, sus procesos, sus precios, su comunicacion. Pero lo que
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puede ver son las consecuencias de una tesis, no la tesis misma. Y las
consecuencias, separadas de la tesis que las produjo, pierden su coheren-
cia. Cada actividad copiada funcionaba en el original porque encajaba
con las demés; en el imitador, se mezcla con actividades heredadas de su
propio modelo, que pueden contradecirla.

Porter explicé por qué este encaje hace tan dificil la imitacién. Si la
ventaja de una empresa depende de una sola actividad, un competidor
puede copiarla con relativa facilidad. Pero si depende de un sistema de
actividades que se refuerzan mutuamente, el imitador tendria que
copiarlas todas a la vez y de manera coherente, lo cual es mucho mas
dificil. Y como la coherencia del sistema procede de una tesis, el imitador
tendria que adoptar también esa tesis, renunciando a la suya. Muy pocas
organizaciones estan dispuestas a hacerlo, porque implicaria abandonar
su identidad.

La imitacién tiene ademds un costo menos visible: desplaza la aten-
cion de la propia ventaja natural. Cada esfuerzo dedicado a parecerse a
otro es un esfuerzo que no se dedica a profundizar en lo que uno hace de
manera singular. Por eso las organizaciones que imitan sistematica-
mente tienden a ser, con el tiempo, versiones menos eficaces de sus
modelos, sin nada propio que las distinga.

Nada de esto significa que no se pueda aprender de otros. Se puede y
se debe. Pero aprender no es imitar. Aprender de otro consiste en enten-
der la tesis que explica sus decisiones, compararla con la propia y pre-
guntarse qué de ella, si algo, ilumina la propia experiencia. Imitar con-
siste en copiar sus decisiones sin pasar por ese examen.

19.2 La prueba de derivacion

Para verificar si una estrategia se deriva de la tesis o ha sido importada,
propongo una prueba sencilla, que llamo prueba de derivacién. Consiste
en hacer, ante cada elemento importante de la estrategia, la siguiente
pregunta:

239



SOBERANO

¢Qué elemento de nuestra tesis hace que esta estrategia tenga
sentido para nosotros, y no solo para cualquiera?

La pregunta tiene dos partes, y ambas son necesarias. La primera exige
que la estrategia pueda vincularse con algiin elemento concreto de la
tesis. Si no puede, la estrategia fue importada, o responde a una presién
del momento, o es una aspiraciéon sin fundamento. La segunda parte,
«para nosotros, y no solo para cualquiera», exige que la vinculacién sea
especifica. Una estrategia que tendria sentido para cualquier empresa
del sector no se deriva de la tesis propia, aunque sea compatible con ella.

La prueba de derivacion puede aplicarse de manera sistematica cons-
truyendo un mapa de derivacion: una tabla en la que cada iniciativa
estratégica se vincula con el principio del que se deriva y con el elemento
de la tesis que lo sostiene.

INICIATIVA ESTRATEGICA  PRINCIPIO DEL QUE SE ELEMENTO DE LA TESIS QUE LO
DERIVA SOSTIENE

Ejemplo: invertirendiag-  Preferimos ingresos recu- Los clientes industriales no com-

ndstico predictivo para rrentes por prevencién a pran reparaciones, sino horas de

clientes industriales ingresos por reparacion produccién no perdidas

Ejemplo: abriruna oficina  Sin vinculo claro Sinvinculo claro

en una nueva regién

Las iniciativas sin vinculo claro no son necesariamente malas. Pueden
ser oportunidades legitimas, respuestas necesarias a un cambio del
entorno o experimentos que podrian enriquecer la tesis. Pero deben
identificarse como lo que son, y someterse a un escrutinio especial, por-
que son las que con mds probabilidad diluyen la coherencia del sistema.
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19.5 Optimizacion y arquitectura, de nuevo

La Introduccion presenté la distincién entre optimizar y arquitectar.
Este capitulo permite precisarla en el terreno de la estrategia. La optimi-
zacion trabaja dentro de una estrategia dada y pregunta como hacerla
mejor. La arquitectura trabaja sobre la estrategia misma y pregunta si es
la que corresponde a la tesis.

Algunos pares de preguntas muestran la diferencia en situaciones

concretas:
LA OPTIMIZACION PREGUNTA LA ARQUITECTURA PREGUNTA
:Como reducimos costos? sQué costos son incompatibles con nuestra tesis, y cua-
les son esenciales para ella?
:Como crecemos mas rapido? ;Qué crecimiento refuerza nuestra tesis y cual la diluye?

;Comoigualamos al liderdelsec-  ;Qué hace el lider que nosotros no deberiamos hacer,
tor? dada nuestra tesis?

¢Coémo conseguimos mas clientes? ;Qué clientes valoran lo que solo nosotros ofrecemos?
:Como mejoramos esta iniciativa?  ;Esta iniciativa se deriva de nuestra tesis?

:Como maximizamos el rendi- ;Qué cartera expresa nuestra tesis de capital y puede
miento de la cartera? atravesar distintos regimenes?

La arquitectura no sustituye a la optimizacién; la precede. Una vez que se
ha verificado que la estrategia se deriva de la tesis, optimizarla es valioso.
Pero optimizar una estrategia importada, desvinculada de la tesis, es la
forma més eficaz de alejarse de la soberania: se vuelve uno mas eficiente

siendo lo que no es.

Triple lente

En la persona. Un profesional que disefia su carrera copiando la trayec-
toria de alguien a quien admira puede llegar a un lugar que no le corres-
ponde, después de muchos afios de esfuerzo. El que deriva su estrategia
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profesional de su propia tesis, de lo que ha vivido y de su ventaja natural,
puede tomar caminos menos convencionales, pero que lo llevan a un
lugar donde su contribucién es dificil de sustituir.

En la organizacién. Una empresa que aplica la prueba de derivacion a su
plan estratégico descubre, con frecuencia, que buena parte de sus inicia-
tivas no se vinculan con ninguna tesis propia. Son respuestas a lo que
hacen los competidores o a lo que recomiendan los consultores. Ese des-
cubrimiento permite depurar el plan, concentrar recursos en lo que de
verdad expresa su tesis y abandonar lo que solo la diluye.

En el patrimonio. Una familia que copia la estrategia de inversién de
otras familias mas ricas o mds conocidas puede terminar con una cartera
disefada para otra historia, otro horizonte y otra tolerancia al riesgo. La
que deriva su estrategia de su propia tesis de capital puede parecer
menos sofisticada, pero serd capaz de sostenerla cuando el mercado la

ponga a prueba.

LEY 19

LA ESTRATEGIA EXPRESA LA TESIS; NUNCA LA
SUSTITUYE.

PREGUNTA SOBERANA

sQué elemento de mi tesis justifica cada una de mis iniciativas
estratégicas, y cuales de ellas tendrian el mismo sentido para cualquier
otro en mi lugar?

EJERCICIO: EL MAPA DE DERIVACION

" Haga una lista de las iniciativas estratégicas mds importantes que

tiene en marcha o en preparacién: entre cinco y diez.
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Para cada una, complete el mapa de derivacion de la seccién 19.4: el
principio del que se deriva y el elemento de la tesis que lo sostiene.

Aplique la segunda parte de la prueba de derivacion: stendria esta
iniciativa el mismo sentido para cualquier otro actor de su sector? Si
la respuesta es si, marquela.

Identifique las iniciativas sin vinculo claro con la tesis. Para cada
una, pregintese de donde procede: ;de un competidor, de un consul-
tor, de una tendencia, de una presién del momento?

Decida qué hard con ellas: reformularlas para vincularlas a la tesis,
mantenerlas como experimentos con una condicién de invalidacién
o abandonarlas.

Si ha imitado algin elemento de la estrategia de otro, reconstruya la
tesis que explica ese elemento en el original y comparela con la suya.
¢Son compatibles?
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CAPITULO 20

COHERENCIA CONTRA
OPTIMIZACION LOCAL

USSELL Ackoff, uno de los pioneros del pensamiento sistémico

aplicado a las organizaciones, solia proponer en sus conferen-

cias un experimento mental que ilustraba con humor una idea
profunda. Imagine, decia, que reunimos todos los modelos de automévil
disponibles en el mercado y pedimos a un grupo de ingenieros que iden-
tifique el mejor componente de cada tipo: el mejor motor, la mejor trans-
mision, los mejores frenos, la mejor carroceria, el mejor sistema eléc-
trico. Después tomamos esos componentes, cada uno el mejor de su
clase, y los ensamblamos. ;Qué obtenemos? No el mejor automévil del
mundo. Ni siquiera un automévil. Obtenemos un montén de piezas que
no encajan entre si, porque cada una fue disefiada para funcionar con
otras piezas distintas.

La leccién de Ackoff era que el desempefio de un sistema no depende
de la calidad de sus partes tomadas por separado, sino de como interac-
tdan. Un sistema compuesto por partes excelentes que no encajan es
peor que un sistema compuesto por partes mediocres que encajan bien.
Y, lo que es mis inquietante, mejorar una parte de manera aislada puede
empeorar el sistema completo si esa mejora altera la manera en que la
parte interactta con las demas.

Pocos afos antes, el fisico israeli Eliyahu Goldratt habia llegado a una
conclusion parecida desde la gestién de operaciones. En una novela de
negocios publicada en 1984, La meta, narraba la historia de un director de

planta que descubria que los esfuerzos por maximizar la eficiencia de
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cada maquina estaban empeorando el desempefio de la fabrica. Cada
maquina producia al maximo de su capacidad, pero como las maquinas
tenian capacidades distintas, el resultado eran montafas de inventario
acumulado delante de los cuellos de botella, retrasos en las entregas y
costos crecientes. La produccion total de la planta no la determinaba la
eficiencia media de sus maquinas, sino la capacidad de la mas lenta.
Optimizar las demas no servia de nada; peor aiin, empeoraba las cosas.
Este capitulo lleva esa intuicién, nacida en la ingenieria y en la gestién

de operaciones, a los tres dominios de este libro.

20.1 Partes excelentes, sistema mediocre

La mayoria de las personas, organizaciones y familias gestionan sus sis-
temas por partes. Contratan al mejor especialista para cada funcién,
adoptan la mejor practica en cada drea y buscan la mejor opcién en cada
decisién. Es una estrategia razonable en apariencia: si cada parte es
excelente, el conjunto deberia serlo también.

El razonamiento falla por una razén que Ackoff explicé con precision:
las propiedades mas importantes de un sistema son propiedades del
conjunto, no de las partes. La capacidad de un automévil para transpor-
tar personas no reside en el motor ni en las ruedas, sino en su interac-
cién. La capacidad de una organizacién para crear valor no reside en
ningin departamento, sino en cémo se coordinan. La capacidad de un
patrimonio para atravesar una crisis no reside en ningan activo, sino en
cémo se comportan todos juntos cuando el entorno cambia.

De aqui se deriva una consecuencia que va contra la intuicién: la opti-
mizacién de cada parte por separado no garantiza la optimizacion del
sistema, y con frecuencia la impide. Cada parte, al maximizar su propio
desempefio, impone restricciones o costos a las demas. Si nadie vela por
el conjunto, el resultado es un sistema en el que cada componente fun-
ciona de manera brillante segtn sus propios indicadores, mientras el sis-

tema en su totalidad funciona mal.
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Este fenémeno es especialmente peligroso porque es invisible desde
dentro de cada parte. Cada responsable puede demostrar, con datos
impecables, que su area ha mejorado. Nadie es responsable del deterioro
del conjunto, porque nadie es responsable del conjunto. Y como cada
parte se evaldia por sus propios indicadores, todos tienen incentivos para

seguir optimizando localmente, aunque el sistema se degrade.

20.2 Cuando cada area optimiza su métrica
La optimizacién local adopta formas muy concretas en cada dominio.

En la organizacion, cada departamento tiene su métrica, y cada uno la
persigue con diligencia. Mercadotecnia busca mds alcance y lanza cam-
pafias que atraen a clientes que la operacién no puede atender bien.
Finanzas busca mas eficiencia y recorta los inventarios de seguridad que
permitian responder a los picos de demanda. Operaciones busca mas
productividad y estandariza procesos que quitan flexibilidad al servicio.
Ventas busca mds volumen y cierra contratos con condiciones que ero-
sionan el margen. Recursos humanos busca reducir el costo de contrata-
cién y selecciona perfiles que no encajan con la tesis. Cada drea mejora

suindicador, y la empresa se vuelve mas incoherente.

En el patrimonio, el fenémeno es menos visible y con frecuencia mds
grave, porque los especialistas que gestionan cada parte suelen trabajar
en organizaciones distintas que ni siquiera se comunican entre si. El
asesor fiscal busca minimizar los impuestos y propone estructuras que
inmovilizan el capital durante afios, reduciendo la liquidez que el patri-
monio necesitaria en una crisis. El abogado busca maximizar la protec-
cién legal y disefa estructuras tan complejas que la familia ya no puede
tomar decisiones con agilidad. El gestor de inversiones busca maximizar
el rendimiento y concentra la cartera en los activos que mds han subido,
aumentando el riesgo del conjunto. El asesor de sucesiéon busca minimi-

zar los conflictos y propone una divisién de los activos que destruye la
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coherencia de la tesis de capital. Cada especialista hace bien su trabajo.
Ninguno es responsable de que el conjunto funcione.

En la persona, la optimizacién local se manifiesta como una vida frag-
mentada. Cada dmbito, la carrera, las finanzas, la salud, la familia, la
presencia publica, se gestiona con su propia légica y sus propios objeti-
vos, sin una arquitectura comun. La carrera se optimiza para el ascenso,
aunque exija sacrificios que contradicen lo que la persona dice valorar.
Las finanzas se optimizan para el rendimiento, aunque generen una
ansiedad que afecta a las decisiones profesionales. La presencia publica
se optimiza para el alcance, aunque diluya la voz. Cada ambito avanza, y
la persona siente que su vida no tiene un centro.

20.3 Los cuatro planos de coherencia

Si la coherencia del conjunto importa mas que la excelencia de las partes,
scomo se evalia? Propongo examinar cuatro planos, que funcionan como

cuatro preguntas que todo sistema deberia poder responder.

El plano de la tesis: ;todas las partes se derivan de la misma interpreta-
cion de la realidad? Es el plano mds profundo. Si distintas areas de una
organizacidn, distintos asesores de un patrimonio o distintos ambitos de
una vida operan con interpretaciones distintas, el sistema esta fractu-
rado en su base. Ninguna coordinacién posterior podra corregir esa frac-
tura.

El plano de la estructura: ;la forma en que el sistema esta organizado
refuerza la tesis o la contradice? Incluye la estructura organizacional, las
estructuras legales y fiscales, los incentivos, los procesos de decision.
Como vimos en el capitulo 2, las estructuras encarnan creencias. Si

encarnan creencias distintas de la tesis, la contradicen en silencio cada
dia.

El plano del riesgo: ;las partes se protegen mutuamente o se amplifican
mutuamente en la adversidad? Un sistema coherente en el plano del
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riesgo es aquel en el que la falla de una parte no arrastra a las demas. Un
sistema incoherente es aquel en el que las partes, aunque parezcan
diversas, comparten las mismas vulnerabilidades, de manera que
cuando una falla, fallan todas. Volveremos a este plano con detalle en el
capitulo 32.

El plano del propésito: ;todas las partes sirven al mismo fin? Si el fin
ultimo de cada parte es distinto, la empresa que existe para crecer, el
patrimonio que existe para preservarse, la persona que vive para el reco-
nocimiento, las partes tiraran en direcciones distintas en los momentos
decisivos. El capitulo 35 desarrolla este plano.

Los cuatro planos pueden examinarse con una tabla sencilla, en la que
cada parte importante del sistema se evaliia en los cuatro:

PARTE DEL :SE DERIVA DE LA TESIS? :SU ¢AMPLIFICA O ¢SIRVE AL

SISTEMA ESTRUCTURA AMORTIGUA ELRIESGO  PROPOSITO
LA DEL CONJUNTO? COMUN?
REFUERZA?

Ejemplo: estruc-  Parcialmente: optimiza No:inmovi-  Amplifica: reduce la Ambiguo

tura fiscal del impuestos sin considerarla  liza capital capacidad de actuar en

patrimonio tesis de liquidez una crisis

Las partes que fallan en uno o mas planos son los puntos donde la opti-

mizacién local estd erosionando la coherencia del sistema.

20.2 Primero las relaciones, después los componentes

Si la coherencia depende de cémo interactian las partes, la manera de
gestionar un sistema debe cambiar. Primero se disefia el sistema; des-
pués se optimizan sus componentes. Y al optimizar los componentes, se
hace con la vista puesta en sus efectos sobre el conjunto. Propongo cua-
tro practicas para llevar este principio a la realidad.

Primera practica: designar un responsable del conjunto. En todo sis-
tema complejo debe haber alguien cuya responsabilidad explicita sea la
coherencia del todo, y no la de ninguna parte. En una organizacién, es la
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funcién esencial de la direccién general, aunque con frecuencia se pierde
entre las urgencias operativas. En un patrimonio, es la funcién de una
figura que muchas familias no tienen: alguien, sea un miembro de la
familia o un asesor de confianza, que coordine a los especialistas desde
la tesis de capital, en lugar de dejar que cada uno optimice su parte. En
una persona, es la propia persona, que debe dedicar tiempo a examinar
suvida como un sistema y no solo como una coleccién de ambitos. Volve-

remos a esta figura en el capitulo 34.

Segunda practica: mapear las interfaces. Las interacciones entre las par-
tes son el lugar donde se produce o se destruye la coherencia. Conviene
identificar las mds importantes: donde la decisién de una parte afecta a
otra, donde dos partes compiten por los mismos recursos, donde la falla
de una se transmite a otra. Ese mapa revela los puntos donde hace falta
coordinacion explicita.

Tercera practica: identificar la restriccion. La leccién de Goldratt sigue
vigente: en todo sistema hay una o pocas restricciones que determinan
su desempeifio global. Mejorar cualquier otra parte no mejora el sistema;
solo lo hace mejorar la restriccién. Por eso, antes de invertir en mejorar
un componente, conviene preguntarse si ese componente es la restric-
cién del sistema. Si no lo es, la inversién puede ser inttil o, peor, contra-
producente.

Cuarta practica: evaluar las partes por su contribucion al conjunto.
Mientras cada parte se evaltie solo por sus propios indicadores, tendra
incentivos para optimizar localmente. La evaluacién debe incluir, de
alguna manera, la contribucién de cada parte a la coherencia y al desem-
peno del sistema completo. Es mas dificil de medir, pero es lo tnico que
alinea los incentivos de las partes con el interés del todo.
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20.5 Triplelente

En este capitulo, la triple lente no es un complemento, sino el centro del
argumento, porque la optimizacién local adopta en cada dominio una
forma caracteristica que conviene reconocer.

La persona fragmentada. Es el profesional exitoso cuya vida no tiene un
centro. Ha optimizado su carrera, sus finanzas, su imagen publica y su
red de contactos, cada una con su propia légica. Pero cuando enfrenta
una decisién importante, un cambio de trabajo, una oferta de venta, una
crisis personal, descubre que cada ambito le dice una cosa distinta y que
no tiene un criterio comdn para decidir entre ellos. La solucién no es
optimizar mejor cada ambito, sino construir una tesis personal que los
integre: una interpretacién de lo que es valioso para él, desde la cual cada
ambito se convierte en una expresion de lo mismo. La voz soberana, que
desarrollaremos en la Parte VI, es la expresion publica de esa integra-
cion.

La empresa con silos. Es la organizacién cuyas areas funcionan bien por
separado y mal en conjunto. Cada director defiende su presupuesto y sus
indicadores, las decisiones se negocian entre areas como si fueran
empresas distintas y la estrategia global es la suma de las estrategias de
cada drea. La solucién no es una reorganizacion, que con frecuencia solo
cambia los silos de lugar, sino una tesis compartida que permita a cada
area entender como su trabajo contribuye al conjunto, y unos incentivos
que premien esa contribucién. La Parte VII desarrollard cémo se incor-
pora la tesis en la arquitectura de una organizacion.

El patrimonio de especialistas que no se hablan. Es la familia que tiene
un excelente asesor fiscal, un excelente abogado, un excelente gestor de
inversiones y un excelente asesor de sucesién, cada uno en una firma
distinta, cada uno con su propia visién, ninguno con una visién del con-
junto. Las estructuras que cada uno disefa son éptimas desde su pers-
pectiva y, combinadas, producen un patrimonio rigido, iliquido y vulne-
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rable. La solucién no es cambiar de especialistas, sino establecer una

arquitectura de decisiéon que los coordine desde una tesis de capital

explicita. Delegar la ejecucién no significa delegar el criterio, como

vimos en el capitulo 5. La Parte VIII desarrollara esta arquitectura.

LEY 20

LA OPTIMIZACION LOCAL PUEDE DESTRUIR LA
INTEGRIDAD GLOBAL.

PREGUNTA SOBERANA

sQuién es responsable de la coherencia del conjunto en mi vida, en mi
organizaciony en mi patrimonio, y qué partes estan mejorando a costa
del todo?

EJERCICIO: EL EXAMEN DE COHERENCIA

1.

Haga una lista de las cinco a ocho partes mds importantes del siste-
ma que quiere examinar: las areas de su organizacién, los compo-
nentes de su patrimonio o los dmbitos de su vida.

Para cada parte, anote la métrica o el objetivo con el que se gestiona
hoy.
Aplique la tabla de los cuatro planos de la seccién 20.3 a cada parte.

Identifique las tres interfaces mas importantes entre partes: dénde
la decision de una afecta con mas fuerza a otra.

Identifique la restriccion del sistema: la parte que, si mejorara, mejo-
raria el desempefio del conjunto.

Responda por escrito: ;quién es hoy el responsable de la coherencia
del conjunto? Si la respuesta es «nadie», decida quién deberia serlo y
qué autoridad necesita para ejercer esa funcién.
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CAPITULO 21

LA DISCIPLINA DE NO ACTUAR

finales de 2007, Berkshire Hathaway, la sociedad de inversion

dirigida por Warren Buffett, tenia en su balance una cantidad de

efectivo e inversiones a corto plazo superior a los cuarenta mil
millones de délares. Durante los afios anteriores, mientras los mercados
subian y el crédito fluia con abundancia, Buffett habia sido criticado con
frecuencia por esa acumulacién de liquidez. Muchos analistas conside-
raban que mantener tanto dinero sin invertir era una forma de pereza o
de pérdida de reflejos, y que la sociedad se estaba quedando atras res-
pecto de otros inversionistas mas activos.

En septiembre de 2008, en los dias mas oscuros de la crisis financiera,
cuando los mercados se desplomaban y las instituciones mas sélidas
buscaban desesperadamente capital, Berkshire invirtié cinco mil millo-
nes de ddlares en Goldman Sachs en condiciones que solo pueden obte-
nerse cuando el vendedor no tiene alternativas: acciones preferentes con
un dividendo del diez por ciento anual y derechos para comprar acciones
ordinarias a un precio fijo. Pocos dias después hizo una operacién simi-
lar con General Electric. Lo que durante afios habia parecido pasividad se
revel6 como lo que era: una decision deliberada de esperar, sostenida
durante afios, para poder actuar cuando otros no pudieran.

Buffett ha explicado su filosofia con una metifora tomada del béisbol.
A diferencia del bateador, que es eliminado si deja pasar demasiados lan-
zamientos buenos, el inversionista no tiene esa penalizacién: puede
dejar pasar todos los lanzamientos que quiera y esperar al que le resulte
claramente favorable. Nadie lo eliminard por no batear. El dnico riesgo
es la impaciencia de los espectadores.
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Este capitulo trata de esa impaciencia, y de por qué la capacidad de no
actuar, cuando esta disefiada y no es simple omision, es una de las disci-
plinas mas dificiles y valiosas de cualquier sistema soberano.

211 La presion moderna por la actividad

Vivimos en una cultura que premia la actividad. En las organizaciones,
quien propone iniciativas, lanza proyectos y toma decisiones visibles
parece mds comprometido que quien recomienda esperar. En la vida
publica, quien publica con frecuencia parece mds relevante que quien
publica solo cuando tiene algo que decir. En la gestién del patrimonio,
quien compra y vende con regularidad parece mds atento que quien
mantiene sus posiciones.

Esta preferencia por la actividad tiene raices psicoldgicas que la inves-
tigacion ha documentado. Un estudio publicado en 2007 por un grupo de
investigadores encabezado por Michael Bar-Eli analiz6 cientos de pena-
les en partidos de fatbol de alto nivel. Encontré que los porteros se lanza-
ban hacia un lado o hacia el otro en la gran mayoria de los casos, aunque
los datos sugerian que quedarse en el centro habria sido, al menos, igual
de eficaz. La explicacion que propusieron los autores es reveladora:
cuando el portero se queda quieto y le marcan un gol, siente que ha
fallado por no hacer nada; cuando se lanza y le marcan, siente que al
menos lo intentd. El arrepentimiento por la inaccién pesa mas que el
arrepentimiento por la accion equivocada. Los psicélogos llaman a este
fenémeno sesgo de accién.

A este sesgo se suman presiones estructurales. En las organizaciones,
la actividad es mas facil de demostrar que el criterio. Un directivo puede
justificar su puesto con la lista de iniciativas que lanzd; le resultaria
mucho mas dificil justificarlo con la lista de errores que evitd por no
actuar. En la gestién patrimonial, muchos asesores y gestores cobran en
funcién de las transacciones o necesitan demostrar a sus clientes que

estan haciendo algo, lo cual crea un incentivo estructural hacia la activi-
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dad. Y en la vida publica, los algoritmos de las plataformas premian la
frecuencia, no la profundidad.

El filésofo Blaise Pascal escribi en el siglo XVII que buena parte de
las desgracias humanas procede de no saber permanecer en reposo en
una habitacién. La observacion conserva toda su vigencia. La incapaci-
dad de esperar es una de las fuentes mas constantes de malas decisio-

nes.

21.2 No hacer nada como decisién disefiada

Conviene distinguir con precisién dos formas de no actuar que, vistas
desde fuera, pueden parecer idénticas.

La primera es la omisién: no actuar porque no se ha decidido nada,
porque no se ha prestado atencién, porque la decisién se ha pospuesto
por pereza, miedo o desorden. La omisién no es una decision, sino la
ausencia de ella. Sus consecuencias pueden ser buenas o malas, pero en
cualquier caso no responden a un criterio.

La segunda es la inaccion deliberada: no actuar porque se ha deci-
dido, de manera explicita y razonada, que no actuar es la mejor opcién
en las circunstancias presentes. La inaccion deliberada es una decision
tan exigente como cualquier accién, y con frecuencia mas, porque exige
resistir la presion del entorno y del propio sesgo de accién.

La diferencia entre ambas no estd en la conducta visible, sino en tres
caracteristicas de la inaccién deliberada. Tiene un fundamento: se apoya
en la tesis, que indica que las condiciones actuales no justifican actuar.
Tiene condiciones de salida: se sabe de antemano qué tendria que ocu-
rrir para que la inaccién se convirtiera en accién. Tiene una fecha de
revision: la decision de no actuar se reexamina periédicamente, para que
no se convierta en omision por inercia.

Cuando las tres caracteristicas estan presentes, la inaccién deja de ser
pasividad y se convierte en posicion. El sistema que espera de manera
deliberada no esta ausente; esta preparado. Como Berkshire en 2007, no
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esta sin hacer nada, sino acumulando la capacidad de hacer algo que
otros no podran hacer cuando llegue el momento.

21.3 Lo que hace falta para poder esperar

La capacidad de esperar no es una virtud aislada. Depende de seis condi-
ciones, y la ausencia de cualquiera de ellas convierte la espera en una tor-
tura que termina, tarde o temprano, en una accién precipitada.

Tesis. Sin una interpretacion clara de qué tipo de oportunidad vale la
pena, es imposible saber cuindo esperar y cudndo actuar. La tesis per-
mite distinguir el lanzamiento favorable de los demas. Sin ella, todos los
lanzamientos parecen igual de buenos, y la espera parece arbitraria.

Liquidez. Quien no tiene recursos disponibles no puede esperar, porque
cada necesidad le obliga a actuar. La liquidez es lo que convierte la espera
en una opcion. El capitulo 33 esta dedicado a ella.

Paciencia. La paciencia no es solo un rasgo de caracter. Es también una
consecuencia de la arquitectura. Un sistema con un horizonte temporal
largo, con incentivos que no castigan la espera y con una identidad sepa-
rada de los resultados de corto plazo puede ser paciente sin esfuerzo
heroico. Un sistema sin esas condiciones solo puede ser paciente a costa
de una tensién constante.

Confianza. Quien espera necesita la confianza de quienes dependen de
sus decisiones: socios, inversionistas, consejo, familia. Si esos actores no
entienden por qué se espera, presionaran para actuar. La confianza se
construye antes, como vimos en el capitulo 15, comunicando la tesis y

demostrando coherencia a lo largo del tiempo.

Protocolo. Quien ha definido de antemano en qué condiciones actuard
puede esperar con tranquilidad, porque sabe que, cuando llegue el
momento, lo reconocerd. Quien no tiene protocolo vive cada dia de
espera como una decisién nueva, y esa repeticién desgasta.
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Claridad. Finalmente, la espera exige una claridad mental que es dificil
de sostener en entornos de mucho ruido. Quien esta expuesto constante-
mente a noticias, opiniones y sefiales de mercado tiende a confundir el
ruido con informacién y a actuar en consecuencia. Reducir la exposicion

al ruido es, con frecuencia, una condicién para poder esperar.

Con estas seis condiciones, la espera deja de ser una prueba de voluntad
y se convierte en una consecuencia natural de la arquitectura. Sin ellas,
incluso las personas mas disciplinadas terminan cediendo a la presién
de actuar.

21.4 La capacidad no utilizada no siempre es desperdicio

La cultura de la eficiencia ha convertido en sospechosa cualquier capaci-
dad no utilizada. El efectivo en el balance es capital improductivo. El
inventario de seguridad es costo innecesario. El tiempo libre en la
agenda de un directivo es ineficiencia. El personal que no estd ocupado
al cien por cien es un gasto que habria que recortar.

Esta légica tiene sentido en un mundo estable y predecible, donde
todo lo que no se utiliza hoy puede considerarse desperdicio. Pero en un
mundo incierto, la capacidad no utilizada cumple funciones que la efi-
ciencia no puede ver. Tom DeMarco, un consultor y autor especializado
en la gestién de proyectos tecnolégicos, dedicé un libro entero, publicado
en 2001, a defender lo que llamo la holgura: el margen de capacidad no
comprometida que permite a una organizacién adaptarse, aprender y
responder a lo inesperado. Su argumento era que las organizaciones que
eliminan toda holgura en nombre de la eficiencia se vuelven incapaces de
cambiar, porque no tienen recursos disponibles para hacerlo.

La capacidad no utilizada cumple al menos tres funciones.

Es reserva: permite absorber los golpes inesperados sin romper el sis-
tema. Es la base de la resiliencia, como vimos en el capitulo 4.

Es opcionalidad: permite aprovechar las oportunidades que aparecen
de manera imprevista. Es la base de la antifragilidad.
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Es margen de seguridad: protege contra los errores del propio juicio.
Si la interpretacion del sistema resulta equivocada, la capacidad no com-
prometida permite corregir el rumbo sin consecuencias catastréficas.

Los aflos 2020 y 2021 ofrecieron una ilustracién dolorosa de lo que
ocurre cuando se elimina toda holgura. Durante décadas, muchas indus-
trias habian perfeccionado sistemas de produccién y abastecimiento
diseflados para operar con inventarios minimos, entregados justo a
tiempo. Esos sistemas eran extraordinariamente eficientes en condicio-
nes normales. Cuando la pandemia alter6 las cadenas de suministro,
muchos de ellos se paralizaron. La escasez de semiconductores, por
ejemplo, obligd a fabricantes de automdviles de todo el mundo a detener
lineas de produccién durante meses. Lo que habia sido una ventaja de
eficiencia se revelé como una fragilidad estructural.

La leccion no es que haya que renunciar a la eficiencia, sino que un
sistema optimizado al maximo para el presente puede quedar incapaci-
tado para el futuro. La pregunta correcta no es cuanta capacidad no uti-
lizada se puede eliminar, sino cudnta capacidad no utilizada necesita el

sistema para atravesar las condiciones que no puede prever.

21.5 Las reservas mas alla del dinero

Cuando se habla de reservas, se piensa casi siempre en el dinero. Pero un
sistema soberano mantiene reservas de muchos tipos, y algunas de las
mas importantes no aparecen en ningin balance.

Tiempo. Una agenda llena al cien por cien no deja espacio para pensar,
para responder a lo imprevisto ni para aprovechar una oportunidad que
exige atencién inmediata. Los directivos y profesionales mds eficaces
suelen proteger deliberadamente una parte de su tiempo sin comprome-
ter.

Atencidn. La atencién es un recurso mas escaso que el tiempo. Un sis-
tema que dispersa su atencion en demasiados frentes no tiene capacidad

de concentrarla cuando aparece algo importante. Mantener una reserva
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de atencién exige decir que no a muchas cosas, como vimos en el capi-
tulo 17.

Reputacién. La reputacién acumulada es una reserva que permite atra-
vesar momentos dificiles sin perder la confianza de clientes, socios o
mercados. Un sistema que ha gastado su reputacién en promesas excesi-
vas o en conductas incoherentes no tiene esa reserva cuando la necesita.

Relaciones. Las relaciones de confianza construidas a lo largo del tiempo
son una reserva que permite obtener ayuda, informacién o capital
cuando el sistema lo necesita. Esas relaciones no pueden improvisarse
en la crisis; tienen que existir antes.

Energia. Las personas y los equipos tienen una capacidad limitada de
esfuerzo sostenido. Un sistema que opera permanentemente al limite de
la energia de su gente no tiene capacidad de responder con intensidad

cuando una crisis lo exige.

Capacidad técnica y operativa. Una infraestructura que funciona al cien
por cien de su capacidad no puede absorber un aumento repentino de
demanda ni adaptarse a un cambio de circunstancias.

Todas estas reservas tienen un costo en los buenos tiempos, y todas pare-
cen desperdicio desde la logica de la eficiencia. Pero todas comparten la
misma funcién: permiten actuar cuando otros no pueden. Y esa capaci-
dad, como veremos en la Parte IX, es la fuente principal de la ventaja en
la adversidad.

Triple lente

En la persona. Un profesional que acepta todos los proyectos que le ofre-
cen, llena su agenda y gasta todo lo que gana no tiene margen para apro-
vechar la oportunidad excepcional cuando aparece, ni para resistir un
revés sin que su vida se desestabilice. El que mantiene reservas de
tiempo, de ahorro y de energia puede esperar la oportunidad que corres-

ponde a su tesis y actuar con decisién cuando llega.

258



La disciplina de no actuar

En la organizacién. Una empresa que opera sin holguras financieras,
operativas ni humanas puede mostrar indicadores de eficiencia admira-
bles en condiciones normales. Pero en una crisis no tiene con qué res-
ponder, y en una oportunidad no tiene con qué aprovecharla. La empresa
que mantiene reservas deliberadas, y que tiene la disciplina de no gastar-
las en los buenos tiempos, puede comprar a sus competidores debilita-
dos, contratar al talento que otros despiden y ganar cuota mientras los
demds se defienden.

En el patrimonio. Una familia que mantiene su patrimonio invertido al
cien por cien, y que interpreta cualquier liquidez como capital impro-
ductivo, queda a merced del mercado. En una caida, solo puede mirar
como se deprecian sus activos, o venderlos en el peor momento si nece-
sita liquidez. La familia que ha decidido, con una tesis y un protocolo,
mantener una reserva estratégica, y que tiene la disciplina de no desple-
garla mientras las condiciones no lo justifiquen, puede convertir la caida

en la mejor oportunidad de la década.

LEY 21

UN SISTEMA OPTIMIZADO PARA EL PRESENTE PUEDE
QUEDAR INCAPACITADO PARA EL FUTURO.

PREGUNTA SOBERANA

;Qué reservas, de dinero, tiempo, atencion, reputacion, relaciones o
energia, mantengo deliberadamente para poder actuar cuando otros no
puedan, y qué condiciones me harian usarlas?

EJERCICIO: EL INVENTARIO DE RESERVAS

" Para cada uno de los seis tipos de reserva de la seccién 21.5, més la

reserva financiera, evaltie de uno a cinco el nivel actual de su siste-
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ma. Uno significa que no existe reserva; cinco, que la reserva es am-
pliay estd protegida.
Para cada reserva calificada con uno o dos, identifique qué presién la

ha consumido: la busqueda de eficiencia, el sesgo de accién, la pre-
sion de terceros o la falta de una decision explicita.

Revise sus decisiones del tltimo afo. Identifique al menos una en la
que actud por presion cuando habria sido mejor esperar, y al menos
una en la que esperd de manera deliberada. Compare los resultados.

Verifique las seis condiciones de la seccidn 21.3: tesis, liquidez, pa-
ciencia, confianza, protocolo y claridad. ;Cual es la mas débil?

Defina, para el tipo de oportunidad mas importante en su dominio,
qué condiciones tendrian que darse para que dejara de esperar y ac-
tuara. Escribalas. Serdn la base del protocolo del capitulo siguiente.
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CAPIiTULO 22

PROTOCOLOS ESCRITOS EN CALMA

N el canto duodécimo de la Odisea, la hechicera Circe advierte a

Ulises del peligro que le espera en el viaje de regreso a su patria.

Su barco pasara junto a la isla de las sirenas, cuyo canto es tan
irresistible que todo marinero que lo escucha se lanza al mar y perece.
Ulises quiere escuchar el canto, pero sabe que, en el momento de oirlo,
no podra resistirse a él. Por eso toma una decision antes de llegar a la
isla, mientras todavia tiene la cabeza fria. Ordena a sus hombres que se
tapen los oidos con cera y que lo aten al mastil. Y les da una instruccién
mas: si, al pasar junto a la isla, les suplica que lo desaten, deberan apre-
tar atn mas las cuerdas.

El filésofo noruego Jon Elster dedic6 un libro, publicado en 1979, a
analizar este episodio y lo que revela sobre la racionalidad humana. Su
conclusién fue que una de las formas mas elevadas de racionalidad con-
siste en reconocer de antemano que en ciertas circunstancias no sere-
mos racionales, y tomar precauciones mientras todavia lo somos. Ulises
no confiaba en su capacidad de decidir bien bajo la influencia del canto.
Por eso decidi antes, y diseié un mecanismo que le impidiera cambiar
de decision cuando su juicio estuviera comprometido.

Casi tres mil afios después, la aviacion llegé a la misma conclusién por
un camino muy distinto. El 30 de octubre de 1935, en una base militar de
Ohio, el prototipo de un nuevo bombardero de Boeing despegd para un
vuelo de demostracién ante las autoridades militares. Era un avién
excepcional, mds grande, mas rapido y con mds alcance que cualquiera
de sus competidores. Poco después de despegar, entrd en pérdida y se
estrell6. Murieron dos de sus tripulantes, entre ellos el piloto, un oficial
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de gran experiencia. La investigacion concluyé que la tripulacion habia
olvidado desactivar un mecanismo de bloqueo de los timones antes del
despegue. No habia sido falta de pericia, sino de memoria, en un avién
cuya complejidad superaba lo que un piloto podia tener presente en la
cabeza en un momento de concentracién intensa.

La respuesta de los pilotos fue sencilla y revolucionaria: crearon una
lista de verificacidn, una tarjeta con los pasos esenciales que debian com-
probarse antes del despegue, del aterrizaje y de otras fases criticas. Con
esa lista, el avién, que con el tiempo se convertiria en el célebre B-17, vol6
millones de kilémetros sin accidentes atribuibles a ese tipo de olvido. La
lista de verificacion se convirti6 en una de las herramientas de seguridad
mas importantes de la historia de la aviacién, y su légica se ha extendido
después a la medicina, a la ingenieria y a muchas otras actividades de
alto riesgo.

Ulises y los pilotos de Boeing llegaron a la misma leccién por caminos
distintos: lo que se necesita para decidir bien bajo presion debe prepa-
rarse antes de la presion.

22.1 No disefies bajo presion lo que necesitaras para manejarla
presion

La regla que da titulo a este capitulo parece evidente, pero se viola con
una regularidad asombrosa. La mayoria de las organizaciones, familias y
personas no tienen ningdn protocolo para las crisis. Cuando la crisis
llega, improvisan: convocan reuniones de urgencia, recaban informacién
de manera desordenada, discuten bajo tensién qué hacer y toman deci-
siones que, en muchos casos, lamentaran después.

La razén de esta improvisacién no es la ignorancia. Casi todo el
mundo sabe, en abstracto, que las crisis llegaran. El problema es que,
mientras no llegan, prepararse para ellas parece innecesario, costoso y
un poco pesimista. Es la misma paradoja que vimos en el Prélogo: el
momento en que la preparacion es mas ttil es aquel en que parece

menos necesaria.
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El economista George Loewenstein describié un fenémeno que ayuda
a entender este error. Lo llam6 la brecha de empatia entre estados frios y
calientes: cuando estamos en calma, subestimamos sistemdaticamente
cuanto influirdn nuestras emociones en nuestra conducta cuando este-
mos bajo presion, con miedo, con ira o con deseo. En calma, creemos que
en una crisis mantendremos la cabeza fria. En la crisis, descubrimos que
no es asi. Y como subestimamos el efecto de la presién, no sentimos la
necesidad de prepararnos para ella.

La regla de este capitulo responde a esa brecha: reconocer, en calma,
que bajo presion decidiremos peor, y preparar en calma lo que necesita-
remos entonces.

22.2 Por qué el miedo decide peor que cualquier protocolo

La presion intensa altera la manera de pensar de formas que la investiga-
cién sobre la cognicién bajo estrés ha documentado con detalle. Sin
entrar en la fisiologia, conviene conocer cinco efectos que se repiten en

personas y organizaciones.

La vision de tinel. Bajo presion, la atencién se estrecha. Se concentra en
la amenaza inmediata y pierde de vista el contexto mds amplio. Se ven

los arboles que arden y no el bosque.

La compresion del horizonte temporal. El largo plazo desaparece. Todo
se juzga por sus efectos inmediatos. Decisiones que serian absurdas
desde una perspectiva de largo plazo parecen razonables cuando el iinico

horizonte es la préxima semana.

La reduccion de alternativas. La presion empuja a considerar menos
opciones. Se tiende a elegir la primera alternativa que alivia la tension,

no la mejor.

El contagio emocional. En los grupos, el miedo se contagia. Una persona
alarmada alarma a las demds, y las decisiones colectivas bajo presién
tienden a amplificar el miedo en lugar de moderarlo.
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La regresion a lo que realmente se cree. Como vimos en el capitulo 3,
bajo presién la conducta converge hacia la tesis operativa, no hacia la
declarada. Si esa tesis operativa estd dominada por el miedo a perder, las

decisiones estaran dominadas por ese miedo.

Estos cinco efectos explican por qué tantas decisiones tomadas en las
crisis resultan, vistas después, equivocadas: ventas en el punto mds bajo
del mercado, recortes que destruyen capacidades que serdn necesarias
en la recuperacién, abandono de principios que costaron afos construir.
Un protocolo no elimina estos efectos, pero los neutraliza en buena
medida, porque traslada la decisién a un momento anterior, en que la

mente estaba libre de ellos.

22.3 Herramienta: el Protocolo de Presion

La sexta herramienta de este libro es el Protocolo de Presion: un docu-
mento, elaborado en calma, que establece cémo decidird el sistema
cuando se encuentre bajo presién. No es un plan de crisis detallado, con
todos los escenarios posibles y todas las respuestas previstas. Es algo
mas modesto y mas util: un conjunto de reglas sobre como se tomaran
las decisiones, sea cual sea la crisis.

El protocolo tiene nueve elementos:

ELEMENTO PREGUNTA QUE RESPONDE

1. Lo que no cambia ;Qué principios, compromisos y limites se mantendran sea
cual sea la crisis?

2. Lo que puede cambiar ;Qué elementos del sistema pueden ajustarse sin traicionar
la tesis?

3.Loqueactivaunarespuesta ;Qué senales o umbrales concretos obligan a actuar?

4. Lo que no activa una res- ;Qué sefiales, aunque alarmantes, no justifican por si solas

puesta un cambio?

5.Quién decide ;Quién tiene la autoridad para tomar cada tipo de decision
en la crisis?
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ELEMENTO PREGUNTA QUE RESPONDE

6.Quién cuestiona ;Quién tiene la responsabilidad explicita de contradecir a
quien decide?

7. Qué informacion se necesita  ;Qué datos deben reunirse antes de tomar decisiones
importantes?

8. Qué sesgos vigilar ;Qué errores caracteristicos tiende a cometer este sistema
bajo presion?

9. Cuando se revisa sEn qué plazo se reexaminara cada decision tomada en la
crisis?

Conviene comentar brevemente cada elemento.

Lo que no cambia es el ancla del protocolo. Es el perimetro negativo del
capitulo 17 aplicado a la crisis: aquello que el sistema no hard, por intensa
que sea la presion. Por ejemplo: no vender la participacién en la empresa
principal por debajo de cierto valor, no despedir al equipo técnico cen-
tral, no endeudarse por encima de cierto nivel, no abandonar a los clien-
tes de largo plazo. Definirlo en calma protege contra las decisiones irre-
versibles que se toman en el panico.

Lo que puede cambiar es el margen de maniobra: los gastos que pueden
recortarse, los proyectos que pueden posponerse, los activos que pueden
venderse sin dafiar el niicleo. Definirlo de antemano evita que, en la cri-
sis, se recorte lo que no debia recortarse mientras se protege lo que podia
sacrificarse.

Lo que activa una respuesta son los umbrales que, una vez alcanzados,
obligan a actuar: una caida de ingresos superior a cierto porcentaje, una
reduccion de la liquidez por debajo de cierto nivel, la pérdida de un
cliente que represente mas de cierta proporcion de las ventas. Los
umbrales convierten una sensacién difusa de alarma en un criterio obje-

tivo.

Lo que no activa una respuesta es igual de importante y casi nunca se
define. Son las sefiales que, aunque generen ansiedad, no justifican por
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si solas un cambio de rumbo: una caida del mercado inferior a cierto
nivel, una critica ptblica aislada, el movimiento de un competidor. Defi-
nirlas protege contra la sobrerreaccion, que con frecuencia causa mas
dafio que la propia crisis.

Quién decide evita la confusiéon que suele producirse en las crisis,
cuando todos quieren opinar y nadie sabe quién tiene la altima palabra.
El protocolo establece con claridad la autoridad para cada tipo de deci-
sion.

Quién cuestiona es el contrapeso del elemento anterior. Bajo presion,
quien decide tiende a rodearse de quienes le confirman. El protocolo
designa de antemano a una o varias personas cuya funcién explicita es
contradecir, plantear alternativas y preguntar si la decisién responde a la
tesis o al miedo. Es la versién, en tiempos de crisis, del examen adversa-
rial del capitulo 16.

Qué informacion se necesita evita las dos formas opuestas de error
informativo en las crisis: decidir sin informacién suficiente o paralizarse
buscando una informacién completa que nunca llegara. El protocolo
define el minimo de informacién necesario para cada tipo de decisién.

Qué sesgos vigilar exige un conocimiento honesto del propio sistema.
Algunos sistemas tienden a reaccionar en exceso; otros, a negar la grave-
dad de la situacion. Algunos tienden a recortar demasiado; otros, a no
recortar a tiempo. El Registro de Decision, el Diario Post-Evento y la
arqueologia de decisiones de los capitulos anteriores proporcionan la

informacion necesaria para identificar estos sesgos.

Cuando se revisa asegura que las decisiones tomadas en la crisis no se
conviertan en permanentes por inercia. Cada decisiéon de emergencia
lleva asociada una fecha de revision, en la que se reexaminard con la
cabeza mas fria.

Un protocolo completo no necesita ser largo. En la mayoria de los casos
cabe en dos o tres paginas. Lo importante no es su extension, sino que se
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haya elaborado en calma, que lo conozcan quienes tendran que aplicarlo
y que se revise periddicamente.

22.4 La pregunta obligatoria en la crisis

De todos los elementos del protocolo, hay uno que considero imprescin-
dible y que recomiendo incorporar como una regla fija en cualquier deli-
beracién de crisis. Es una pregunta que debe hacerse antes de tomar

cualquier decisién importante bajo presion:

¢Estamos decidiendo desde la tesis o desde el miedo?

La pregunta parece sencilla, pero su efecto es considerable. Obliga a
quienes deciden a detenerse un momento y examinar el origen de su
impulso. ;Esta venta responde a un cambio en la interpretacién de la
realidad, o al deseo de aliviar la angustia? ;Este recorte responde a una
evaluacion de lo que el sistema necesita, o a la necesidad de mostrar que
se estd haciendo algo? ;Esta decisién de mantener el rumbo responde a
la conviccidn, o al miedo a reconocer un error?
Para ayudar a responder, propongo cinco preguntas complementarias
que el responsable de cuestionar puede plantear en cada deliberacién:
' ;Tomariamos esta misma decision si la crisis no existiera, pero tu-
viéramos la informacién que tenemos hoy?
;Qué elemento de nuestra tesis justifica esta decisiéon?
3 ;Es reversible? Si no lo es, spodemos esperar a tener mas informa-
ciéon?
4 sQué haria con esta decision alguien que no estuviera bajo la presién
que sentimos nosotros?

5 $Como la explicaremos dentro de un afio, cuando la crisis haya pasa-

do?
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La tercera pregunta merece una atencion especial. Las decisiones irre-
versibles tomadas bajo presion son las mas peligrosas, porque combi-
nan el peor juicio con las consecuencias mas duraderas. Una regla atil es
que, en una crisis, las decisiones reversibles pueden tomarse con rapi-
dez, mientras que las irreversibles deben someterse a un escrutinio adi-
cional y, siempre que sea posible, posponerse hasta que la presién dismi-

nuya.

22.5 Condiciones predefinidas para aumentar, reducir o no hacer
nada

La forma mas avanzada de protocolo va un paso mds alla de las reglas de
decisién y define de antemano qué hara el sistema ante ciertos escena-
rios. No se trata de prever todos los escenarios posibles, lo cual es impo-
sible, sino de definir las respuestas a los mas probables y mas relevantes.

Propongo organizar estas respuestas en tres categorias: las condicio-
nes en que el sistema aumentara su exposicién, sus inversiones o su
actividad; las condiciones en que la reducira; y las condiciones en que no
hara nada. La tercera categoria es la mas olvidada y, con frecuencia, la
mds importante, por las razones que vimos en el capitulo 21.

268



Protocolos escritos en calma

Un ejemplo patrimonial ayuda a ver como funciona:

ESCENARIO

RESPUESTA PREDEFINIDA

Caida del mercado de renta varia-
ble inferior al quince por ciento

Caida de entre el quinceyel
treinta por ciento

Caida superior al treinta por
ciento

Caida superior al cuarenta por
ciento

Subida del mercado que lleve las
valoraciones a maximos histéricos

Necesidad familiar de liquidez
inesperada

No hacer nada. Revisar en la siguiente reunion ordina-
ria.

No vender. Revisar |a tesis de cada posicién principal.
Preparar la lista de oportunidades.

Desplegar un tercio de la liquidez estratégica en las
oportunidades preseleccionadas que cumplan los crite-
rios de la tesis.

Desplegar un segundo tercio, con la misma disciplina.

Reconstruir la liquidez estratégica hasta su nivel obje-
tivo, reduciendo las posiciones de menor conviccién.

Utilizar la reserva operativa, nunca la estratégica.

Y un ejemplo organizacional:

ESCENARIO

RESPUESTA PREDEFINIDA

Caida de ingresos inferior al diez
por ciento en un trimestre

Caida de entre el diezy el veinte
por ciento durante dos trimestres

Caida superior al treinta por
ciento

Competidor debilitado en venta

Salida del director general por
causa imprevista

No hacer nada estructural. Analizar las causas con el
Diario Post-Evento.

Congelar las contrataciones no criticas y posponer los
proyectos que no derivan de la tesis.

Activar el plan de reduccién de costos definido en el
protocolo, protegiendo el equipo central y los clientes
de largo plazo.

Evaluar la adquisicion solo si se deriva de la tesis y
puede financiarse sin comprometer la liquidez minima.

Activar el plan de sucesion de emergencia: el sucesor
interino designado asume con las facultades definidas.
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Las cifras de estas tablas son ilustrativas; cada sistema debe definir las
suyas a partir de su tesis, su estructura y su tolerancia real al riesgo. Lo
importante es la l6gica: cada respuesta se decide en calma, se escribe, se
conoce y se aplica cuando llega el momento, salvo que una deliberacién
explicita, guiada por la pregunta de la seccién 22.4, justifique apartarse
deella.

Esta altima clausula es esencial. El protocolo no es una camisa de
fuerza. Las crisis siempre traen elementos imprevistos, y a veces la res-
puesta predefinida no es la adecuada. Pero apartarse del protocolo debe
ser una decisién consciente, razonada y registrada, no un abandono
silencioso bajo la presién del momento. Como Ulises, se puede decidir
que en ciertas circunstancias hay que desatar las cuerdas. Pero esa deci-
sién no puede tomarla quien estd escuchando a las sirenas.

Triple lente

En la persona. Una persona puede elaborar su propio Protocolo de Pre-
sidn para las crisis previsibles de su vida profesional y financiera: la pér-
dida del empleo, una caida fuerte de sus ahorros, una crisis de salud, una
oferta tentadora que contradice sus principios. Definir en calma qué no
cambiard, qué puede cambiar y a quién consultard antes de decidir le
protege de las decisiones que mdas lamentan las personas: las que se

toman en el panico o en la euforia.

En la organizacién. Una empresa con un protocolo explicito atraviesa las
crisis con una ventaja decisiva sobre las que improvisan. Sus decisiones
son mas rapidas, porque no hay que discutir quién decide ni qué princi-
pios se mantienen. Son mas coherentes, porque se derivan de la tesis y
no del miedo. Y son mas faciles de comunicar a empleados, clientes e

inversionistas, porque responden a criterios que ya se conocian.

En el patrimonio. Una familia con condiciones predefinidas para
aumentar, reducir o no hacer nada puede atravesar las caidas del mer-

cado sin el agotamiento emocional de decidir cada dia si vender o man-
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tener. Y puede aprovechar las dislocaciones con una disciplina que la
mayoria de los inversionistas no tiene, porque su decisién de comprar en
la caida se tomé cuando nadie tenia miedo.

LEY 22

LOS PROTOCOLOS SE ESCRIBEN EN CALMA O NO SE
ESCRIBEN.

PREGUNTA SOBERANA

Si maiiana comenzara la peor crisis de la década, ;sabria mi sistema
qué no debe cambiar, quién decide, quién cuestiona y qué hacer ante
cada escenario, o tendria que improvisarlo todo con miedo?

EJERCICIO: EL PRIMER PROTOCOLO DE PRESION

" Recupere el inventario de cooperacién del capitulo 3, el mapa de la

escala del capitulo 4 y el inventario de reservas del capitulo 21.

Redacte su Protocolo de Presién con los nueve elementos de la sec-
cidén 22.3. Sea concreto: cifras, nombres, umbrales y plazos.

* Identifique los tres escenarios adversos mdas probables y relevantes
para su sistema y defina, para cada uno, las condiciones en que au-
mentara, reducird o no hard nada, siguiendo el formato de las tablas
de la seccién 22.5.

4 Incorpore la pregunta obligatoria y las cinco preguntas complemen-
tarias como regla fija de cualquier deliberacién bajo presién.

> Comparta el protocolo con las personas que tendrian que aplicarlo, y
pidales que lo cuestionen.

Fije una fecha para revisar el protocolo cada afio, o después de cada
crisis, lo que ocurra primero.
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Fin de la Parte V. Con ella se completan los cuatro primeros movimientos del
Ciclo Soberano: ver, descubriv, afirmary decidir. El sistema tiene ahora una
manera disciplinada de interpretar la realidad, una identidad descubierta,
una tesis formulada y un conjunto de herramientas para convertirla en
decisiones coherentes, en estrategia derivada y en protocolos preparados para
la presion. Antes de recorrer los dos tiltimos movimientos, el libro se detiene
para aplicar toda esta arquitectura, con el detalle que cada una merece, a las
tres soberanias: la Voz, la Tesis y el Capital.
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PARTE

\4!

LA PRIMERA SOBERANIA: LA
VOZ

La arquitectura aplicada a la persona



Las Partes II a V recorrieron los cuatro primeros movimientos del Ciclo
Soberano con una mirada transversal, aplicable a cualquier sistema. Las
tres Partes que siguen cambian de enfoque. Cada una aplica la arquitec-
tura completa, con el detalle que merece, a una de las tres soberanias. La
Parte VI trata de la primera: la Voz, la soberania de la persona sobre su
identidad y su autoridad. Sus cuatro capitulos examinan qué es una voz y
por qué debe ser consecuencia de quién se es (capitulo 23), por qué la
autoridad no se confunde con la visibilidad (capitulo 24), qué significa la
consistencia de una voz a lo largo del tiempo (capitulo 25) y coémo relacio-
narse con la audiencia sin entregarle la soberania (capitulo 26).

Una advertencia antes de empezar. Esta Parte habla de la voz publica,
pero no esta dirigida solo a quienes escriben, dan conferencias o tienen
presencia en los medios. Todo directivo tiene una voz ante su organiza-
cién, todo fundador ante sus clientes e inversionistas, todo patriarca o
matriarca ante su familia. La voz es la manera en que una persona hace
visible su interpretacion de la realidad, sea ante millones o ante una
docena de personas. Las leyes que la gobiernan son las mismas.



CAPIiTULO 23

LA VOZ COMO CONSECUENCIA

N 1942, Viktor Frankl, un psiquiatra vienés de treinta y siete afios,
fue deportado con su familia a un campo de concentracién nazi.
Durante los tres afios siguientes pasd por varios campos, entre
ellos Auschwitz. Su esposa, sus padres y su hermano murieron. Cuando
fue liberado, en 1945, regreso a Viena y escribié en muy poco tiempo un
libro en el que relataba su experiencia y exponia la idea que habia madu-
rado en ella: que la basqueda de sentido es la motivacién mas profunda
del ser humano, y que incluso en las condiciones mds extremas una per-
sona conserva la libertad de elegir su actitud ante lo que le ocurre. El
libro, que se conoce en espafiol como EI hombre en busca de sentido, se ha
traducido a decenas de idiomas y ha vendido millones de ejemplares.
Frankl ya tenia antes de la guerra ideas sobre el sentido y la psicotera-
pia. Pero la autoridad con que su libro habla a lectores de todo el mundo
no procede de su formacién académica, que compartia con muchos otros
psiquiatras de su época. Procede de algo que ninguno de ellos tenia:
habia vivido aquello de lo que hablaba, en el grado mas extremo imagi-
nable, y habia puesto a prueba su teoria en el lugar donde era més dificil
sostenerla. Su voz no era una estrategia de comunicacion. Era la conse-
cuencia de lo que habia vivido y de lo que habia comprendido al vivirlo.
No hace falta haber atravesado una experiencia tan terrible para tener
una voz auténtica. Pero el caso de Frankl muestra, con la claridad de lo
extremo, la tesis de este capitulo: la voz que importa no se construye; se

descubre como consecuencia de una vida.
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231 Qué es una voz

La palabra voz se usa en muchos sentidos. En este libro le doy uno pre-

ciso:

Lavoz es la expresion publica, consistente y auténtica de aquello
que una persona mas sabe, mas ha vivido, hace de manera singu-
lar y el mundo necesita escuchar de ella.

La definicién contiene cuatro elementos, que pueden imaginarse como
cuatro circulos que se superponen. La voz esta en la zona donde los cua-
tro coinciden.

Lo que mas sabes. Es el conocimiento profundo, el circulo interior del
capitulo 8: no la informacién que cualquiera podria tener, sino el conoci-

miento calibrado de un dominio.

Lo que mas has vivido. Es la experiencia directa, con sus decisiones, con-
secuencias, crisis y errores. No siempre coincide con lo que mas se sabe:
una persona puede saber mucho de algo que ha estudiado sin haberlo
vivido, y haber vivido algo sin haberlo procesado hasta convertirlo en
conocimiento.

Lo que haces de manera singular. Es la ventaja natural del capitulo 12:
aquello que la persona hace de forma distinta y superior, con menos
esfuerzo relativo que otros, y que es dificil de replicar. En el terreno de la
voz, suele manifestarse como una manera caracteristica de ver, de expli-

car o de conectar ideas.

Lo que el mundo necesita escuchar de ti. Es la dimensién externa. Una
voz no existe en el vacio: responde a una necesidad real de alguien. No se
trata de lo que el mercado quiere escuchar en un momento dado, sino de
aquello que, dicho por esa persona, ayuda a otros a comprender o a deci-
dir mejor.
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Cuando falta alguno de los cuatro elementos, lo que resulta no es una
voz, sino algo distinto:

FALTA LO QUE RESULTA

Lo que el mundo Un mondlogo: conocimiento y experiencia auténticos que no respon-
necesita den a ninguna necesidad ajena

Lo vivido Una voz informativa: conocimiento correcto, pero sin la autoridad de

la experiencia

Losingular Una voz intercambiable: auténtica, pero indistinguible de la de otros
con experiencia parecida

Lo que mas sabes Un testimonio: experiencia valiosa, pero sin la profundidad que per-
mite convertirla en criterio para otros

Ninguna de estas formas es despreciable. El testimonio puede conmover,
la voz informativa puede ser ttil, el mondlogo puede ser profundo. Pero
ninguna tiene la fuerza de una voz completa, que es la tinica que produce
autoridad sostenida.

23.2 Construir una voz o descubrirla

La cultura contemporanea propone, casi siempre, construir una voz. Los
manuales de marca personal ensefian a definir un nicho, elegir un tono,
disefiar una identidad visual, establecer un calendario de publicaciones y
medir el alcance. El supuesto implicito es que la voz es un producto que
se disena para obtener influencia.

Este libro propone el camino inverso: descubrir la voz como conse-
cuencia de quién se es. La diferencia no es de matiz. Quien construye
una voz para obtener influencia empieza por la pregunta «;qué deberia
decir para que me escuchen?». Quien descubre su voz empieza por la
pregunta «;qué tengo que decir que sea verdaderamente mio?». La pri-
mera pregunta lleva a la audiencia; la segunda, a la experiencia.

El camino de la construccién produce resultados mds rapidos, pero
tiene los costos que vimos en el capitulo 10: deuda de autenticidad, iden-
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tidad intercambiable y exposicion en la adversidad. El camino del descu-
brimiento es mas lento, porque exige el trabajo de excavacion de la Parte
I11, pero produce algo que la construccién no puede producir: una voz
que no puede imitarse, porque nace de una vida que nadie mas ha vivido.

Descubrir la voz no significa renunciar al oficio de la expresién. Una
vez descubierta, la voz debe articularse con claridad, con rigor y con
belleza, y eso exige trabajo y técnica. Pero el trabajo de la expresidn viene
después del descubrimiento, no antes. El oficio sirve a la voz; no la

reemplaza.

23.3 La secuencia de la voz

Una voz auténtica no aparece de golpe. Se forma a lo largo de una
secuencia que tiene siete etapas, y cada una se apoya en la anterior.

Experiencia. Todo empieza con lo vivido. Sin experiencia directa, no hay

materia prima para la voz.

Comprension. La experiencia procesada, segiin el método de la Parte II,
se convierte en comprension: en conocimiento de por qué ocurren las

cosas, en patrones reconocidos, en criterio.

Conviccion. La comprension, sostenida a lo largo del tiempo y puesta a
prueba, se convierte en conviccidn: en una interpretacioén que la persona
estd dispuesta a sostener aunque le cueste. Es la tesis personal, formu-
lada segtn la Parte IV.

Expresion. La conviccion se articula para otros: en conversaciones, escri-
tos, conferencias, decisiones publicas. Es el momento en que lo invisible

se vuelve visible.

Reconocimiento. Si la expresion es auténtica y responde a una necesidad
real, otros la reconocen como valiosa. Empiezan a buscarla, a citarla, a
recomendarla.

Confianza. El reconocimiento sostenido a lo largo del tiempo, y confir-
mado por la coherencia entre lo que la persona dice y lo que hace, se con-
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vierte en confianza: otros estan dispuestos a apoyarse en su criterio para
tomar sus propias decisiones.

Capital. La confianza, finalmente, se convierte en capital: oportunida-
des, relaciones, acceso, ingresos, influencia. Es lo que la mayoria busca
desde el principio, y es lo dltimo que llega.

La secuencia completa puede escribirse asi:

Experiencia > comprension > conviccion > expresion >

reconocimiento > confianza > capital.

Lo importante de la secuencia es su direccién. Cada etapa depende de la
anterior, y ninguna puede saltarse sin consecuencias. Quien intenta lle-
gar al capital sin pasar por la confianza obtiene un capital fragil. Quien
intenta obtener reconocimiento sin conviccién obtiene un reconoci-
miento volatil. Quien intenta expresar sin comprender produce ruido.

23.2 Por qué el orden importa

La mayoria de las estrategias de voz publica invierten la secuencia.
Empiezan por el capital, que es lo que se desea, y trabajan hacia atras:
;qué reconocimiento necesito para obtener ese capital? ;Qué debo expre-
sar para obtener ese reconocimiento? El resultado es una voz disefiada
para producir resultados.

El problema de esta inversién no es moral, sino practico. Una voz
disefiada para producir resultados termina subordinada a los resulta-
dos. Si lo que se busca es la audiencia, cada decisién sobre qué decir se
toma en funcién de lo que atrae audiencia. Si lo que se busca son los
ingresos, cada decisién se toma en funcién de lo que vende. Con el
tiempo, la voz deja de expresar la conviccién de la persona y empieza a
expresar lo que los resultados premian. Es la ley de Goodhart, que vimos
en el capitulo 1, aplicada a la voz: cuando la métrica se convierte en el
objetivo, deja de medir lo que debia medir.
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En el mundo de los creadores de contenido se ha acufiado una expre-
sién para describir este fendmeno: la captura por la audiencia. Es el pro-
ceso gradual por el que una persona que empez6 diciendo lo que pensaba
termina diciendo lo que su audiencia quiere escuchar, porque cada vez
que dice lo segundo recibe mas aprobacién. El proceso es casi impercep-
tible desde dentro, porque cada paso es pequefio y cada paso se ve
recompensado. Al final, la voz ya no pertenece a la persona, sino a su
audiencia. Volveremos a este fendmeno en el capitulo 26.

El orden correcto, en cambio, produce una voz que genera resultados
como consecuencia de su autenticidad. Los resultados llegan mas despa-
cio, pero son mds sélidos, porque se apoyan en una confianza que la per-
sona se ha ganado. Y la persona conserva la libertad de decir lo que
piensa, incluso cuando no es lo que su audiencia quiere escuchar, porque
suvoz nunca dependié de esa aprobacion.

23.5 Quien hablay quien vive deben serla misma persona

Hay una dltima condicién de la voz auténtica que conviene formular con
precision, porque es la que mas se pone a prueba con el tiempo: quien
hablay quien vive deben ser, enlo esencial, la misma persona.

El psicdlogo Carl Rogers llamé congruencia a la correspondencia
entre lo que una persona experimenta interiormente, lo que es cons-
ciente de experimentar y lo que comunica a los demds. Rogers conside-
raba la congruencia una condicién de la salud psicoldgica y de la eficacia
de cualquier relacién de ayuda. En el terreno de la voz, la congruencia es
también una condicién de la autoridad. Cuando lo que una persona dice
en publico y lo que vive en privado se separan, la voz pierde su funda-
mento. Puede seguir sonando bien durante un tiempo, pero ya no habla
desde la experiencia, sino desde un personaje.

El personaje, la version publica de una persona construida para pro-
ducir un efecto, tiene tres costos que se agravan con el tiempo. El pri-
mero es el agotamiento: sostener un personaje exige una energia cons-

tante, porque hay que vigilar que la vida privada no contradiga la imagen
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publica. El segundo es la fragilidad: el personaje puede desmoronarse en
cualquier momento, cuando una conducta privada se hace publica o
cuando una crisis obliga a actuar de manera incompatible con la imagen.
El tercero es la pérdida de la fuente: una voz que habla desde un perso-
naje deja de alimentarse de la experiencia real de la persona, y con el
tiempo se vacia.

La congruencia no exige perfeccién. Nadie vive de manera perfecta-
mente coherente con todo lo que dice. Lo que exige es direccion: que la
vida de la persona apunte, de manera sostenida, hacia lo que su voz
afirma, y que la distancia entre ambas, cuando existe, sea reconocida con
honestidad. El capitulo 25 desarrolla esta idea de consistencia como
direccién y no como perfeccion.

Triple lente

En la persona. La voz personal es el terreno natural de este capitulo. Un
profesional, un experto o un directivo que descubre su voz a partir de su
experiencia, en lugar de disefiarla para obtener influencia, construye
una autoridad que no depende de su cargo ni de su plataforma. Esa
autoridad lo acompafa cuando cambia de empresa, de sector o de etapa
de lavida.

En la organizacion. Las organizaciones también tienen voz: la manera
en que su fundador, sus directivos y sus documentos publicos expresan
su interpretacién de la realidad. La voz institucional sigue las mismas
leyes que la personal. Cuando nace de la tesis de la organizacién, comu-
nica algo que nadie mas puede comunicar. Cuando se disefia en un
departamento de comunicacién para parecerse a la de los competidores,
se vuelve intercambiable. Y cuando la voz de la organizacion contradice
su conducta, como vimos con Enron en el capitulo 14, la desconfianza

que produce es mas dafnina que el silencio.

En el patrimonio. Las familias patrimoniales tienen una voz interna, la

manera en que la generacién mayor transmite a la siguiente su visioén del
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capital, del trabajo, de la responsabilidad. Esa voz puede ser auténtica,
cuando nace de la experiencia de quienes construyeron el patrimonio, o
puede ser un discurso aprendido que no corresponde a lo que la familia
realmente hace con su dinero. La siguiente generacién percibe la dife-
rencia con una precisién implacable, y solo adopta como propia la voz

que reconoce como congruente.

LEY 23

LA VOZ ES CONSECUENCIA DE QUIEN ERES, NO
SUSTITUTO DE ELLO.
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PREGUNTA SOBERANA

¢Mivoz nace de lo que mas sé, lo que mas he vivido, lo que hago de
manera singular y lo que el mundo necesita escuchar de mi, o la diserié

para obtener algo?

EJERCICIO: LOS CUATRO CIRCULOS DE LA VOZ

1.

Escriba, para cada uno de los cuatro circulos de la seccién 23.1, entre
tres y cinco elementos concretos. Use los resultados de los ejercicios
de los capitulos 8, 10y 12.

Identifique los elementos que aparecen en los cuatro circulos a la
vez. Esa interseccion es el nicleo de su voz.

Compare esa interseccién con los temas sobre los que habla hoy en
publico, ante su organizacion o ante su familia. ;Coinciden?

Identifique los temas sobre los que habla y que no estan en la inter-
seccién. Para cada uno, determine qué circulo le falta y qué tipo de
voz produce: mondlogo, voz informativa, voz intercambiable o testi-

monio.

Revise la secuencia de la voz de la seccion 23.3. ;En qué etapa se en-
cuentra hoy suvoz? ;Ha intentado saltarse alguna etapa?

Escriba una lista de las distancias entre lo que dice en publico y lo
que vive en privado. Para cada una, decida si va a acercar su vida a su

VOZz 0 suvoz a suvida.
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AUTORIDAD NO ES VISIBILIDAD

N mayo del afio 2000, un analista financiero de Boston llamado

Harry Markopolos presenté ante la Comisién de Valores de Esta-

dos Unidos una denuncia contra el gestor de inversiones Bernard
Madoff. Markopolos habia intentado replicar la estrategia que Madoft
decia utilizar y habia llegado a una conclusién inquietante: los rendi-
mientos que Madoff reportaba eran matemadticamente imposibles con
esa estrategia. Durante los afos siguientes, Markopolos present6 nuevas
denuncias, cada vez mas detalladas. En 2005 envié un documento cuyo
titulo era una acusacién directa: el mayor fondo de inversién del mundo
era un fraude. En él enumeraba casi treinta sefiales de alarma.

Las autoridades no actuaron con la contundencia necesaria. Madoff
era una figura de enorme prestigio en Wall Street. Habia presidido en
varias ocasiones el mercado bursatil Nasdaq, sus clientes incluian a ins-
tituciones respetadas, fundaciones y figuras publicas, y su reputacién de
gestor prudente y confiable parecia inatacable. Markopolos, en cambio,
era un analista poco conocido, sin cargo institucional ni presencia
publica relevante. En diciembre de 2008, Madoff confes6 que su negocio
de gestion de inversiones era un gigantesco esquema piramidal. Las pér-
didas declaradas en papel ascendian a decenas de miles de millones de
dolares.

La historia contiene una leccién incémoda sobre la diferencia entre la
autoridad y la visibilidad. Madoff tenia visibilidad, reputacién, cargos y
una red de relaciones extraordinaria. Lo que no tenia era aquello que
todo eso debia significar: un criterio honesto y una capacidad real de
producir los resultados que anunciaba. Markopolos no tenia ninguna de
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esas sefiales externas. Lo que tenia era un analisis riguroso, basado en un
conocimiento profundo de los mercados, que resulto ser correcto. El sis-
tema escuchd a quien era visible y desoy6 a quien tenia razon.

Este capitulo trata de esa diferencia, y de por qué construir una voz
soberana exige perseguir la autoridad y no la visibilidad.

24.1 Mas contenido no es mas autoridad

La economia contemporinea de la atencién ha creado una confusién
generalizada entre ser visto y ser escuchado. Las plataformas digitales
premian la frecuencia, la brevedad y la capacidad de provocar reacciones.
Los consejos para construir presencia publica insisten en la constancia:
publicar todos los dias, estar presente en todos los canales, participar en
todas las conversaciones. El supuesto implicito es que la autoridad crece
con la cantidad de contenido y con el nimero de personas que lo ven.

Este supuesto confunde dos cosas distintas. La visibilidad es la canti-
dad de personas que perciben a alguien. La autoridad es el grado en que
esas personas confian en su criterio para tomar sus propias decisiones.
Una persona puede tener una visibilidad enorme y una autoridad
minima, como tantas figuras que acumulan seguidores sin que nadie les
confie una decisién importante. Y puede tener una visibilidad minima y
una autoridad enorme, como tantos especialistas a quienes consultan en
privado los que deciden, aunque el ptablico no conozca sus nombres.

La relacién entre ambas no solo es débil, sino que con frecuencia es
inversa. La busqueda de visibilidad puede erosionar la autoridad. Quien
publica todos los dias termina publicando cosas que no ha pensado lo
suficiente. Quien estd presente en todas las conversaciones termina opi-
nando sobre temas que no domina. Quien busca provocar reacciones ter-
mina simplificando sus ideas hasta deformarlas. Cada una de estas con-
cesiones aumenta la visibilidad y reduce la autoridad, porque quienes
podrian confiar en el criterio de esa persona advierten que ya no estd
hablando desde su circulo interior.
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24.2 Los tres niveles de la voz

Para entender qué produce autoridad, conviene distinguir tres niveles en
los que puede operar una voz.

El nivel informativo. La voz comparte informacién: datos, noticias,
conocimientos, técnicas, recomendaciones. Es atil, y mucha gente valora
tener acceso a informacién bien seleccionada y bien explicada. Pero en
un mundo donde la informacién es abundante, la voz informativa com-
pite con muchas otras fuentes, incluidas las maquinas, que pueden ofre-
cer la misma informacién con mas rapidez y menor costo. Su autoridad
es fragil, porque es sustituible.

El nivel de identidad. La voz expresa quién es la persona: lo que ha
vivido, lo que ha comprendido, lo que cree. No se limita a transmitir
informacién, sino que ofrece una perspectiva propia sobre ella, respal-
dada por una experiencia singular. Este nivel es mucho mas dificil de
sustituir, porque nadie mds ha vivido exactamente lo mismo. Su autori-
dad procede de la autenticidad y de la congruencia que vimos en el capi-
tulo 23.

El nivel de arquitectura. La voz ofrece una manera de ver: un conjunto
de conceptos, distinciones, preguntas y herramientas que otros pueden
adoptar para interpretar su propia realidad. No solo dice lo que la per-
sona piensa, sino que ensefia a pensar de cierta manera. Es el nivel mas
alto, porque su influencia se multiplica: cada persona que adopta esa
manera de ver la aplica a situaciones que el autor nunca conocié. Las
grandes voces de cualquier disciplina operan en este nivel. Su autoridad
no depende de que se les escuche constantemente, porque lo que trans-

miten ya forma parte de la manera de pensar de otros.

Los tres niveles no se excluyen. Una voz de arquitectura también com-
parte informacién y expresa identidad. Pero su autoridad procede del

nivel mas alto que alcanza. Y la diferencia entre los niveles explica por
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qué tantas personas con mucha visibilidad tienen poca autoridad: ope-
ran solo en el nivel informativo, donde la competencia es infinita y la
sustitucion es facil.

24.3 La férmula de la autoridad

Si la autoridad no procede de la visibilidad, ;de dénde procede? Pro-
pongo una férmula con cuatro componentes:

Autoridad = experiencia + interpretacion + consistencia + eviden-
cia.

La experiencia es lo vivido, como vimos en el capitulo 8. Es la materia
prima de la autoridad y lo que distingue a quien sabe porque lo ha vivido
de quien sabe porque lo ha leido.

La interpretacion es la lectura propia de esa experiencia: la tesis, con
su punto de divergencia respecto del consenso. Sin interpretacion, la
experiencia se queda en testimonio. Con ella, se convierte en una manera
de ver que otros pueden aprovechar.

La consistencia es la coherencia de la voz a lo largo del tiempo y de los
contextos: decir lo mismo en ptblico y en privado, en los buenos y en los
malos tiempos, ante audiencias favorables y hostiles. El capitulo 25 esta
dedicado a ella.

La evidencia es la prueba, acumulada a lo largo del tiempo, de que la
interpretacién funciona: decisiones acertadas, predicciones cumplidas,
resultados obtenidos por quienes aplicaron ese criterio. Markopolos
tenia experiencia e interpretacion; lo que le faltaba, en el momento de
sus denuncias, era la evidencia que solo el tiempo podia proporcionar.
Cuando llegd, su autoridad se volvié indiscutible.

Los cuatro componentes no se suman, sino que se multiplican. Si
cualquiera de ellos es nulo, la autoridad también lo es. Una experiencia

profunda sin interpretacién propia produce testimonio. Una interpreta-
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cién brillante sin experiencia produce teoria. Una voz con experiencia e
interpretacién, pero inconsistente, produce desconfianza. Y una voz
consistente, con experiencia e interpretacion, pero sin evidencia acumu-
lada, produce una autoridad potencial que todavia no se ha realizado.

La férmula tiene una consecuencia practica: la autoridad se construye
lentamente y no admite atajos. La visibilidad puede comprarse o fabri-
carse con rapidez. La autoridad solo se acumula con el tiempo, a medida
que la experiencia se procesa, la interpretacion se pone a prueba, la con-

sistencia se demuestra y la evidencia se acumula.

24.4 Ser conocido no es ser irremplazable

El capitulo 4 identificé, entre los errores de diagnéstico, la confusién
entre reputacion y autoridad. Conviene volver sobre ella con mas detalle,
porque es la mas frecuente en el terreno de la voz.

La reputacion es lo que otros dicen de una persona. Se construye con
visibilidad, con relaciones, con la pertenencia a instituciones prestigio-
sasy con la repeticién de una imagen. Es valiosa, pero depende en buena
medida de factores externos: el cargo, la plataforma, las alianzas, la per-
cepcién del momento. Por eso es fragil. Madoff tenia una reputacién
extraordinaria hasta el dia en que se derrumbé por completo.

La autoridad interpretativa, en cambio, es la capacidad de interpretar
una realidad con una profundidad que otros reconocen como dificil-
mente sustituible. No depende de lo que otros digan, sino de lo que otros
obtienen al aplicar el criterio de esa persona. Por eso es mucho mds
duradera: sobrevive al cambio de cargo, de plataforma y de circunstan-
cias, porque reside en la persona y no en su posicién.

Para distinguir ambas en el propio caso, propongo cuatro sefales que
indican autoridad y no solo reputacién:

* Le consultan antes de decidir, no solo después. La reputacién hace
que se le invite a comentar decisiones ya tomadas. La autoridad hace
que se le pida opinién cuando la decisién todavia estd abierta.
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* Le buscan en las crisis. La reputacién brilla en los buenos tiempos.
La autoridad se demuestra cuando las cosas van mal y las personas
necesitan un criterio en el que apoyarse.

* Le citan sin nombrarle. Cuando las ideas de una persona se han in-
corporado a la manera de pensar de otros, que las usan sin recordar
de donde proceden, su voz ha alcanzado el nivel de arquitectura.

* Le escucharian aunque perdiera su cargo. Es la prueba definitiva,
que retoma la pregunta del capitulo 1: ;quién seguiria escuchdndole
si mafiana perdiera la posicion que hoy le respalda?

24.5 Herramienta: las cinco preguntas antes de publicar

Para proteger la autoridad frente a la tentacion de la visibilidad, pro-
pongo una herramienta sencilla: cinco preguntas que conviene hacerse
antes de expresar publicamente cualquier idea importante, sea en un
articulo, una conferencia, una presentacién ante la organizacién o una
conversacion con la familia.

1. ;Esto lo sé, o solo sé explicarlo? La pregunta retoma la distincién del
capitulo 8. Es posible explicar con fluidez algo que no se comprende en
profundidad. Antes de hablar, conviene verificar que se esta en el terreno
del conocimiento y no solo de la explicacién.

2. ;Lo he vivido? Si la respuesta es no, no significa que no se pueda
hablar del tema, pero si que conviene hacerlo con la prudencia de quien
habla desde fuera, y reconocerlo con honestidad.

3. ;Qué experiencia me autoriza a hablar de esto? La pregunta obliga a
identificar la fuente concreta de la propia autoridad sobre el tema. Si no

se encuentra ninguna, quizd no sea el tema adecuado.

4. ;Cudl es mi interpretacion propia? Si lo que se va a decir es lo mismo
que diria cualquier otro con informacién parecida, no afiade nada a la
conversacién. La voz aporta valor cuando ofrece una lectura que no
estaba disponible antes.
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5. {Qué parte seria dificil de producir para alguien que no haya vivido lo
mismo? Es la pregunta mas exigente. Busca el elemento irreemplazable
de la voz: aquello que solo esa persona, por su experiencia, podia decir.

Sino hay ninguno, la voz esta operando en el nivel informativo.

No es necesario que todas las intervenciones publicas superen las cinco
preguntas. Hay ocasiones en que compartir informacién til tiene valor,
aunque no se haya vivido. Pero las intervenciones que construyen autori-
dad son las que las superan. Y una voz que se acostumbra a hacérselas
antes de hablar termina hablando menos y siendo escuchada mas.

Triple lente

En la persona. Un experto que dedica su energia a aumentar su visibili-
dad puede acumular seguidores sin acumular autoridad. El que dedica
esa energia a profundizar su experiencia, refinar su interpretacién y
documentar la evidencia de sus aciertos construye una autoridad que,
con el tiempo, le trae la visibilidad que necesita sin tener que perse-
guirla.

En la organizacidn. Las empresas también confunden visibilidad con
autoridad cuando invierten en presencia mediatica y publicidad mien-
tras descuidan la profundidad de su comprensién del sector. La autori-
dad interpretativa de una organizacién, como veremos en el capitulo 27,
se manifiesta cuando sus clientes y sus inversionistas le atribuyen la
capacidad de entender su dominio mejor que otros, y estan dispuestos a

pagar por ello. Esa autoridad no se compra con campanas.

En el patrimonio. Las familias patrimoniales tienden a confiar en los
asesores mas visibles, los de las instituciones mas conocidas o los que
gestionan los patrimonios mas grandes. El caso de Madoff es un recor-
datorio extremo de que la visibilidad no garantiza el criterio. La familia
soberana evalda a sus asesores con la férmula de la autoridad: qué expe-
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riencia tienen, qué interpretacién propia ofrecen, qué consistencia han

demostrado y qué evidencia respalda sus recomendaciones.

LEY 24

LA AUTORIDAD NO SE PROCLAMA; SE ACUMULA
COMO EVIDENCIA.

PREGUNTA SOBERANA

¢Me consultan antes de decidir o solo después, y me sequirian
escuchando si maiiana perdiera mi cargo o mi plataforma?

EJERCICIO: EL BALANCE DE AUTORIDAD

1.

Revise sus diez tltimas intervenciones publicas o internas importan-
tes: articulos, presentaciones, conferencias, mensajes a su organiza-
cién o a su familia.

Clasifique cada una segtn el nivel de la voz en que operd: informati-
vo, de identidad o de arquitectura.

Aplique a cada una las cinco preguntas de la seccién 24.5. ;Cuantas
las superan?

Evaltie su voz con la formula de la autoridad: califique de uno a cinco
su experiencia, su interpretacion, su consistencia y la evidencia acu-
mulada en el tema central de su voz. Identifique el componente mas
débil.
Revise las cuatro sefnales de la seccién 24.4. ;Cudles se cumplen en su
caso?

Escriba una decision concreta: qué dejara de hacer para aumentar su
visibilidad y qué empezard a hacer para fortalecer el componente
mas débil de su autoridad.
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CAPIiTULO 25

CONSISTENCIA: DIRECCION, NO
PERFECCION

L 1 de mayo de 1969, un presentador de televisién infantil casi

desconocido fuera de su ciudad comparecié ante un subcomité

del Senado de Estados Unidos. El gobierno estaba considerando
recortar a la mitad la financiacion de la television ptblica, y el presidente
del subcomité, el senador John Pastore, tenia fama de duro e impaciente.
Fred Rogers, el presentador, hablé durante unos seis minutos. No pre-
sentd cifras ni estudios. Explicd, con la misma calma y la misma sencillez
con que hablaba a los nifios en su programa, lo que intentaba hacer: ayu-
dar a los ninos a entender y expresar sus sentimientos, mostrarles que se
podia estar enojado sin hacer dafio a nadie. Al terminar, el senador, visi-
blemente conmovido, dijo que se le habia puesto la piel de gallina y que,
por lo que acababa de escuchar, los fondos estaban asegurados.

Lo que convenci6 al senador no fue un argumento brillante. Fue algo
mas dificil de definir: la sensacién de que la persona que hablaba era
exactamente la misma que aparecia en la pantalla. A lo largo de las déca-
das siguientes, quienes trabajaron con Rogers, sus colaboradores, sus
vecinos, los periodistas que intentaron encontrar una contradiccion
entre su imagen publica y su vida privada, coincidieron de manera casi
unanime: no habia tal contradiccién. El hombre que hablaba con suavi-
dad a los nifios ante las cimaras trataba con la misma atencién a los téc-
nicos, a los extrafios y a las personas que no podian hacer nada por él.

Esa congruencia sostenida durante mas de treinta afios es lo que este

capitulo llama consistencia. No es la perfeccion, que nadie alcanza. Es

292



Consistencia: diveccién, no perfeccion

algo mas modesto y mas poderoso: la direccion sostenida de una vida
que apunta, en lo pablico y en lo privado, hacia el mismo lugar.

25.1 Las cuatro dimensiones de la consistencia

La consistencia de una voz se manifiesta en cuatro dimensiones, y una

voz verdaderamente consistente lo es en las cuatro.

El mensaje. Es lo que la persona dice: las ideas que defiende, las posicio-
nes que sostiene, los temas sobre los que habla. Un mensaje consistente
no significa repetir siempre lo mismo, sino que las distintas intervencio-
nes de la persona, a lo largo del tiempo y en distintos contextos, se deri-
van de la misma tesis. Un lector atento deberia poder reconocer la
misma manera de ver en un articulo de hace diez afios y en una confe-
rencia de hoy, aunque los temas sean distintos.

La presencia. Es la manera en que la persona estd en el mundo: déonde
aparece, con qué frecuencia, en qué contextos, con qué actitud. Una pre-
sencia consistente es aquella que no cambia de naturaleza segtn la con-
veniencia. La persona que solo aparece cuando tiene algo que vender, o
que se vuelve visible en los buenos tiempos y desaparece en los malos,

tiene una presencia inconsistente, aunque su mensaje sea coherente.

La imagen. Es la forma en que la persona se presenta: su manera de
hablar, de vestir, de comportarse, de relacionarse. La imagen consistente
no es una imagen fabricada y mantenida con disciplina, sino una imagen
que corresponde a quien la persona es. Cuando la imagen se disefa para
producir un efecto que no corresponde a la sustancia, se convierte en un

personaje, con los costos que vimos en el capitulo 23.

Lavida. Es la dimensién mas profunda y la més dificil: la corresponden-
cia entre lo que la persona dice y lo que hace cuando nadie la mira. Una
voz que predica la paciencia y una vida dominada por la impulsividad,
una voz que habla de prudencia financiera y una vida de endeudamiento,
una voz que defiende el respeto y un trato despectivo hacia quienes no
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pueden devolver el favor: en todos estos casos, la inconsistencia entre la
voz y la vida termina por erosionar la autoridad, aunque las otras tres
dimensiones sean impecables.

Las cuatro dimensiones se refuerzan entre si. Un mensaje consistente
sin una vida consistente es retdrica. Una vida consistente sin un mensaje
claro es una voz que no se ha articulado. Una presencia consistente sin
una imagen auténtica es un personaje disciplinado. Solo cuando las cua-
tro apuntan en la misma direccién, la voz adquiere la solidez que pro-
duce confianza.

25.2 Lo que se dice en publico y lo que se vive en privado

De las cuatro dimensiones, la cuarta merece una atencion especial, por-
que es la que més se pone a prueba y la que mas dafio hace cuando falla.

La distancia entre la voz publica y la vida privada se ha vuelto mas
peligrosa en una época en que casi todo acaba siendo visible. Lo que
antes quedaba en el ambito privado ahora puede hacerse publico en cual-
quier momento, por una grabacién, un mensaje filtrado o el testimonio
de alguien que fue testigo. Pero el argumento principal a favor de la con-
gruencia no es el riesgo de ser descubierto. Es otro, mas profundo: una
voz que no corresponde a la vida de quien la emite pierde su fuente.
Como vimos en el capitulo 23, la autoridad de la voz procede de la expe-
riencia vivida. Si la vida va en una direccién y la voz en otra, la voz deja
de alimentarse de la experiencia y se convierte en una construccion
vacia.

Hay una prueba antigua, atribuida a muchos autores, que resulta muy
util para examinar esta dimensién. Consiste en observar cémo trata una
persona a quienes no pueden hacer nada por ella: los empleados de
menor rango, los proveedores pequefios, los camareros, los desconoci-
dos. Llamo a esta prueba la prueba de la puerta trasera, porque examina
la conducta de la persona en los lugares donde no espera ser observada
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por quienes importan. Una voz que habla de respeto, de servicio o de
humildad, y que no supera esta prueba, no tiene fundamento.

La congruencia entre lo ptblico y lo privado no exige que la vida pri-
vada se haga publica. La persona soberana tiene derecho a su intimidad,
y no tiene que exponer cada aspecto de su vida para demostrar que es
coherente. Lo que exige es que la vida privada no contradiga la voz
publica: que si alguien llegara a conocerla, no encontraria en ella la nega-

cién de lo que la persona dice creer.

25.3 Direccion sostenida y verificable bajo presion

Si la consistencia no es perfeccién, ;qué es exactamente? Propongo pen-
sarla como una direccién.

Un navegante que cruza el océano rara vez sigue una linea recta. Los
vientos, las corrientes y los obstaculos lo obligan a desviarse constante-
mente. Pero un buen navegante corrige continuamente el rumbo, y su
trayectoria, vista en conjunto, apunta de manera sostenida hacia su des-
tino. Un mal navegante, en cambio, se deja llevar por cada viento, y su
trayectoria parece un zigzag sin direccién. La diferencia entre ambos no
estd en que uno nunca se desvie, sino en que uno corrige hacia el mismo
destino y el otro no.

La consistencia de una voz funciona de la misma manera. Una per-
sona consistente se equivoca, cambia de opinién en cuestiones concre-
tas, a veces dice cosas que luego lamenta y a veces acta de manera con-
traria a lo que predica. Pero su trayectoria, vista en conjunto, apunta
hacia el mismo lugar. Y cuando se desvia, corrige hacia ese lugar, no
hacia otro.

Esta concepcidn tiene tres consecuencias practicas.

La primera es que la consistencia se juzga en el tiempo, no en un
momento. Una sola intervencién no puede ser consistente o inconsis-
tente. Lo que puede serlo es la serie de intervenciones a lo largo de los
afios. Por eso la consistencia es una de las formas de capital que mds

tiempo tarda en acumularse.
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La segunda es que la consistencia se verifica bajo presion. Mantener
la direcciéon cuando el viento es favorable no demuestra nada. Lo que la
demuestra es mantenerla cuando sostenerla cuesta: cuando la posicion
se vuelve impopular, cuando la audiencia exige otra cosa, cuando una
crisis personal o profesional empuja en direccién contraria. Es la misma
logica del capitulo 17 aplicada a la voz: la consistencia que nunca ha cos-
tado nada todavia no ha sido probada.

La tercera, y quiza la mds contraintuitiva, es que reconocer los erro-
res aumenta la consistencia. Podria pensarse que admitir pablicamente
que uno se equivocd, o que actud en contra de lo que predica, debilita la
voz. Ocurre lo contrario. Reconocer el error es una correccién de rumbo
hecha a la vista de todos, y demuestra que la persona sigue apuntando
hacia el mismo destino. Lo que debilita la voz no es el error, sino su nega-
cién, porque la negacién revela que la persona valora mas su imagen que

su direccién.

25.2 Aparecer también cuando las cosas no funcionan

Hay una forma de inconsistencia que suele pasar inadvertida, porque no
consiste en hacer algo contradictorio, sino en desaparecer. Muchas voces
son muy visibles en los buenos tiempos y se vuelven silenciosas en los
malos. El empresario que habla con entusiasmo de su empresa mientras
crece y deja de hablar cuando tiene problemas. El inversionista que com-
parte sus aciertos y calla sus errores. El experto que opina sobre todo
mientras su sector prospera y desaparece cuando entra en crisis.

Este silencio selectivo tiene un efecto corrosivo sobre la autoridad, por
dos razones. La primera es que revela que la voz dependia de las condi-
ciones. Si una persona solo habla cuando las cosas van bien, su audiencia
termina por entender que su voz era una forma de celebracién, no una
forma de criterio. La segunda es que desaparece precisamente cuando
mas se la necesita. Las crisis son los momentos en que las personas bus-
can un criterio en el que apoyarse. Una voz que se calla en esos momen-
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tos pierde la ocasién de demostrar su valor, y deja el espacio libre a otras
que si estan dispuestas a hablar.

El principio que se deriva de aqui es sencillo de enunciar: no aparecer
solo cuando todo funciona. Hablar en los malos tiempos con la misma
honestidad que en los buenos. Compartir los errores con la misma dis-
posicién que los aciertos. Estar presente cuando la propia empresa, el
propio sector o el propio patrimonio atraviesan dificultades. Esta pre-
sencia en la adversidad es una de las formas mas eficaces de construir
autoridad, porque demuestra que la voz no dependia de las circunstan-
cias.

El mismo principio se aplica, mas alld de la voz, a los otros dos domi-
nios de este libro. Una empresa no debe ser fiel a su tesis solo cuando es
rentable. Un patrimonio no debe ser disciplinado solo cuando el mer-
cado es favorable. En los tres casos, la prueba de la consistencia es la
misma: ¢sigue siendo reconociblemente el mismo sistema después de
cinco afios, tres ciclos y una crisis?

25.5 La confianza como depdsito lento y retiro rapido

La consistencia importa porque es la materia prima de la confianza, y la
confianza es la forma mds valiosa del capital que produce una voz.

La confianza tiene una propiedad que la hace especialmente delicada:
se acumula despacio y se pierde deprisa. Warren Buffett lo expres6 en
una observacion que se ha citado muchas veces: hace falta veinte afios
para construir una reputacién y cinco minutos para destruirla. Cada acto
consistente es un pequefio depdsito en una cuenta de confianza. Cada
inconsistencia significativa es un retiro, y los retiros suelen ser mucho
mayores que los depésitos. Una sola contradiccién grave entre lo que una
persona dice y lo que hace puede anular afos de coherencia.

Esta asimetria tiene una explicaciéon. Cuando alguien actdia de
manera consistente, confirma lo que ya se esperaba de él, y la confirma-
cién aporta poca informacién nueva. Cuando actda de manera inconsis-

tente, revela algo inesperado, y lo inesperado se recuerda y se pondera
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con mucho mds peso. Una inconsistencia grave no solo resta confianza:
obliga a reinterpretar toda la conducta anterior. ;Era auténtica la cohe-
rencia de todos estos afios, o era una fachada que finalmente se ha roto?

Los consultores David Maister, Charles Green y Robert Galford propu-
sieron en el afio 2000 una férmula para pensar la confianza en las rela-
ciones profesionales. Segin ella, la confianza depende de tres factores
que la aumentan, la credibilidad, la fiabilidad y la cercania, y de uno que
la reduce, la orientacién hacia uno mismo: la medida en que la persona
parece estar pensando en su propio interés mas que en el de los demds.
La férmula es util para el tema de este capitulo porque muestra que la
confianza no depende solo de la competencia, sino también de la percep-
cién de que la voz esta al servicio de algo mas que de quien la emite. Una
voz consistente en su servicio a los demads, y no solo en su autopromo-
cién, acumula confianza con mas rapidez.

La confianza acumulada a lo largo del tiempo produce, a su vez, un
efecto que veremos con més detalle en el capitulo 41: reduce la necesidad
de renegociar la realidad en cada nuevo contexto. Cuando una persona
tiene una trayectoria consistente, sus interlocutores no necesitan verifi-
car cada una de sus afirmaciones, porque su historial les permite antici-
par como pensard y como actuard. Esa previsibilidad, lejos de restarle
interés, es lo que le permite ser escuchada en los momentos en que mas
importa.

Triple lente

En la persona. Un profesional consistente en las cuatro dimensiones,
mensaje, presencia, imagen y vida, construye una autoridad que no
depende de ninguna plataforma. Su voz se reconoce en cualquier con-
texto, y su historial de coherencia le permite sostener posiciones impo-
pulares sin que su credibilidad se resienta.

En la organizacién. Una organizacién consistente es aquella cuya voz

publica, cuyas decisiones y cuya conducta interna apuntan en la misma
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direccién a lo largo del tiempo. Los clientes, los empleados y los inversio-
nistas pueden anticipar cémo reaccionara ante una situacién nueva, por-
que su historial lo indica. Esa previsibilidad, como veremos en el capi-
tulo 29, es una de las pruebas de que su tesis estd verdaderamente incor-
porada.

En el patrimonio. Una familia consistente en su manera de gestionar el
capital, que habla a la siguiente generacién del mismo modo en que
actda con su dinero, y que mantiene su disciplina tanto en los buenos
como en los malos mercados, transmite algo mas valioso que cualquier
activo: un ejemplo creible de como se gobierna un patrimonio.

LEY 25

LA CONSISTENCIA NO EXIGE QUE TODO SEA IGUAL;
EXIGE QUE TODO PUEDA EXPLICARSE DESDE EL
MISMO CENTRO.

PREGUNTA SOBERANA

Si alguien estudiara lo que he dicho y hecho en los #iltimos cinco afios, en
publico y en privado, en los buenos y en los malos momentos,
sreconoceria una diveccion sostenida?

EJERCICIO: EL EXAMEN DE CONSISTENCIA

" Para cada una de las cuatro dimensiones de la seccién 25.1, mensaje,

presencia, imagen y vida, califique de uno a cinco la consistencia de
suvoz en los tltimos cinco afios.

Para la dimensién de la vida, aplique la prueba de la puerta trasera:
escriba con honestidad cémo trata a quienes no pueden hacer nada

por usted.

* Identifique el dltimo periodo dificil que atravesaron usted, su orga-
nizacién o su patrimonio. ;Cémo cambié su presencia publica du-
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rante ese periodo? ;Habl6 con la misma honestidad que en los bue-
nos tiempos?

Identifique el altimo error significativo que cometié en relacién con
algo que su voz defiende. ;Lo reconocié? Si no lo hizo, decida si debe
hacerlo.

Evalte su relacién con su audiencia, su organizacién o su familia con
la férmula de la confianza: credibilidad, fiabilidad, cercania y orien-
tacién hacia si mismo. Identifique el factor que mas esta limitando la
conflanza.

Escriba en una frase la direcciéon que quiere que su voz mantenga
durante los préximos diez afios. Serd la referencia para corregir el
rumbo cuando se desvie.
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CAPITULO 26

ESCUCHAR AL MERCADO SIN
ENTREGARLE LA SOBERANIA

L 25 de julio de 1965, Bob Dylan subi6 al escenario del Festival de

Folk de Newport, en Rhode Island. Dos afios antes, en ese mismo

festival, habia sido consagrado como la gran voz de la musica folk
estadounidense, el heredero de una tradicién actstica, comprometida y
austera. Esta vez aparecié con una guitarra eléctrica y una banda de
rock. Toco tres canciones. Parte del pablico lo abuched; la causa exacta de
los abucheos, si fue el sonido eléctrico, la mala calidad del audio o la bre-
vedad de la actuacion, se ha discutido durante décadas. Lo que no se dis-
cute es que una parte importante de su audiencia mas fiel lo acusé de
traicion, y que durante la gira siguiente fue abucheado en muchos con-
ciertos.

Dylan no volvié atrés. Siguié el camino que su propia evolucién le dic-
taba, aunque le costara una parte de la audiencia que lo habia hecho céle-
bre. Con el tiempo, la obra que produjo en esos afnos se consideraria una
de las mas importantes de la musica popular del siglo XX, y en 2016 reci-
biria el Premio Nobel de Literatura. Si en 1965 hubiera escuchado a su
audiencia, habria seguido siendo el cantante folk que esa audiencia que-
ria. Probablemente habria sido una figura respetada. Pero no habria sido
Bob Dylan.

No cuento esta historia para sugerir que hay que despreciar a la
audiencia. Dylan no la despreciaba: siguié tocando para ella durante
décadas. La cuento porque ilustra una distincién que este capitulo desa-

rrolla: la audiencia puede informar la voz, pero no debe gobernarla.
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26.1 La audiencia informa, pero no debe gobernar

Toda voz tiene una audiencia: los lectores de un autor, los clientes de un
consultor, los empleados de un directivo, los miembros de una familia
que escuchan a quienes la guian. La relacién con esa audiencia es nece-
saria y valiosa. Sin ella, la voz se convierte en un monélogo, como vimos
en el capitulo 23. Pero esa relacion tiene una tension inherente: la
audiencia tiene preferencias, y esas preferencias no siempre coinciden
con lo que la voz tiene que decir.

Conviene distinguir dos tipos de informacién que ofrece la audiencia.

El primer tipo es la retroalimentacion sobre la claridad y la utilidad.
La audiencia puede decir qué partes del mensaje no se entienden, qué
ejemplos funcionan mejor, qué preguntas quedan sin respuesta, qué
aplicaciones practicas necesita. Esta informacién es muy valiosa, porque
ayuda a la voz a expresarse mejor. Ignorarla es una forma de arrogancia.

El segundo tipo es la retroalimentacion sobre las preferencias. La
audiencia puede indicar qué temas le gustan mdis, qué posiciones
aplaude, qué formatos prefiere, qué opiniones rechaza. Esta informa-
cién es util para conocer a la audiencia, pero peligrosa como guia de lo
que hay que decir. Si la voz se ajusta a ella, termina diciendo lo que la
audiencia quiere escuchar, no lo que tiene que decir.

La regla que se deriva de esta distincién es sencilla de enunciar: escu-
char al mercado para expresarse mejor; no escucharlo para decidir qué
pensar. O, en una formulacién mds breve: escucha al mercado, pero no le
entregues la soberania de tu interpretacion.

26.2 COmo una voz se vuelve dependiente de quien la escucha

El capitulo 23 mencioné el fenémeno que en el mundo de los creadores
se conoce como captura por la audiencia. Conviene examinar con mas

detalle su mecanismo, porque es sutil y opera de manera casi impercep-
tible.
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El proceso tiene cuatro fases.

Primera fase: la recompensa variable. Cada intervencién publica recibe
una respuesta: aprobacion, criticas, indiferencia. Esa respuesta es varia-
ble e impredecible, y la psicologia conductual ha mostrado que las
recompensas variables son las que generan los habitos mds dificiles de
romper. La persona empieza a prestar cada vez mds atencién a la res-
puesta que recibe cada intervencién.

Segunda fase: el ajuste incremental. Sin decidirlo conscientemente, la
persona empieza a ajustar lo que dice para obtener mds aprobacién.
Cada ajuste es pequerio y parece razonable: un tema un poco mas popu-
lar, una posicién un poco mds cercana a lo que la audiencia ya cree, un

tono un poco mas provocador. Ningtin ajuste aislado parece una traicion.

Tercera fase: la fusion de identidad. Con el tiempo, la persona empieza a
identificarse con la imagen que su audiencia tiene de ella. La aprobacién
de la audiencia se convierte en una de las dependencias de la dignidad
que vimos en el capitulo 13. A partir de ese momento, contradecir a la
audiencia se vive como una amenaza a la propia identidad.

Cuarta fase: la captura. La voz ya no expresa la interpretacién de la per-
sona, sino la de su audiencia. La persona puede seguir creyendo que dice
lo que piensa, pero en realidad piensa lo que su audiencia premia. Ha
perdido la soberania sobre su voz, y con frecuencia no lo sabe.

Hay senales que permiten detectar el proceso antes de que llegue a la
cuarta fase. La persona evita temas que antes trataba porque sabe que no
seran bien recibidos. Siente ansiedad antes de publicar algo que contra-
dice lo que su audiencia cree. Revisa constantemente las métricas de
cada intervencién. Sus posiciones se han ido acercando, con los afios, a
las de su audiencia, y no al revés. Y, quiza la sefial mdis reveladora, le
cuesta recordar la dltima vez que dijo algo que sabia que iba a costarle
seguidores.
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La proteccion contra la captura combina varias de las herramientas de
este libro: una tesis explicita que sirva de referencia (Parte IV), una iden-
tidad separada de la aprobacién (capitulo 13), la disposicion a pagar el
precio de la conviccidn (capitulo 17) y, sobre todo, la practica periddica de
preguntarse si lo que se dice sigue saliendo de la interseccién de los cua-

tro circulos del capitulo 23 o de las preferencias de quien escucha.

26.3 Elformato al servicio de la profundidad

Una de las formas més frecuentes en que una voz cede su soberania no
tiene que ver con el contenido, sino con el formato. Las plataformas, los
medios y las organizaciones imponen formatos: textos breves, videos de
pocos segundos, presentaciones de diez diapositivas, mensajes que se
pueden leer en un minuto. Esos formatos tienen sus ventajas, sobre todo
en términos de alcance. Pero también tienen un costo: no todas las ideas
caben en todos los formatos.

El tedrico de la comunicacion Marshall McLuhan acufié en 1964 una
frase que se ha vuelto célebre: el medio es el mensaje. Su idea era que los
medios no son simples vehiculos neutrales del contenido, sino que lo
transforman, y que la forma en que se comunica algo influye tanto como
lo que se comunica. En el terreno de la voz, esta observacién tiene una
consecuencia practica: cuando una idea profunda se comprime en un
formato disefiado para la brevedad, no solo se acorta; con frecuencia se
deforma, se simplifica hasta perder su matiz o se convierte en una con-
signa.

Por eso propongo invertir el orden habitual de las preguntas. La pre-
gunta habitual es: ;qué formato tiene mas alcance? Y a partir de ella se
decide como adaptar la idea. La pregunta soberana es la inversa: ;qué
profundidad requiere esta idea? Y a partir de ella se decide qué formato
puede preservarla.

Algunas ideas pueden expresarse en una frase sin perder nada. Otras
necesitan un articulo. Otras, un libro. Otras, una conversacion larga. For-

zar una idea que necesita un libro en el formato de una frase no la hace
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mas accesible: la hace distinta. Y una voz que se acostumbra a comprimir
sus ideas para que quepan en los formatos de mayor alcance termina
pensando solo las ideas que caben en esos formatos.

Esto no significa renunciar a los formatos breves. Significa usarlos
para lo que sirven, que es abrir puertas, despertar interés y sefialar el

camino hacia la profundidad, y no para sustituir la profundidad misma.

26.2 Escalar sin traicionar

Cuando una voz encuentra eco, aparece la tentacion de escalar: llegar a
mas personas, en mas lugares, con mas frecuencia. La escala es legitima
y con frecuencia deseable, porque una voz valiosa puede ayudar a mds
gente cuanto mas lejos llega. Pero la escala trae consigo un riesgo: la
dilucién.

Conviene distinguir con precision entre dos operaciones que suelen
confundirse. Hacer accesible una idea significa encontrar maneras de
que mas personas puedan comprenderla, sin cambiar lo que dice. Hacer
genérica una idea significa cambiar lo que dice para que mds personas
estén de acuerdo con ella. La primera operacién es una forma de servi-
cio; la segunda, una forma de traicién.

La escala correcta modifica lo que estd alrededor del nicleo, no el
ntcleo mismo. Puede modificar:

* Los canales: llevar la voz a nuevos medios y plataformas.

* Los formatos: ofrecer versiones breves, extensas, visuales, orales o
escritas.

* Los puntos de entrada: crear accesos para personas con distintos ni-
veles de conocimiento previo.

* Lafrecuencia: aumentar la presencia sin forzar lo que no estd madu-
ro.

* Laarquitectura de entrega: cursos, libros, comunidades, herramien-
tas.
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Lo que no debe modificar es la tesis, la interpretacion propia, el punto de
divergencia con el consenso y la experiencia de la que todo procede.

Una imagen ttil para pensar la escala correcta es la de las puertas de
entrada a una misma casa. Una voz soberana puede tener muchas puer-
tas: un articulo breve para quien no conoce nada, una conferencia para
quien quiere entender mas, un libro para quien quiere profundizar, un
taller para quien quiere aplicar. Cada puerta es distinta, y estd disefiada
para un visitante distinto. Pero todas dan a la misma casa. Quien entra
por la puerta mas sencilla debe encontrar, si sigue avanzando, la misma
tesis que encontraria quien entra por la mas exigente.

26.5 La prueba del cliente mas sofisticado

Para verificar si la escala estd diluyendo la voz, propongo una prueba que
llamo la prueba del cliente mas sofisticado. Consiste en imaginar a la
persona mas exigente y conocedora de su audiencia, la que lleva mas
tiempo siguiendo su trabajo, la que mejor conoce el tema, la que mas ha
aplicado su criterio, y preguntarse: jreconoceria esa persona mi men-
saje en su version mas masiva?

Si la respuesta es si, si la version mas accesible es una simplificacién
honesta en la que el lector més sofisticado reconoce la misma tesis, la
escala estd funcionando bien. Si la respuesta es no, si el lector mas sofis-
ticado encontraria en la versién masiva algo que no reconoce, algo gené-
rico, algo que cualquiera podria haber dicho, la escala estd destruyendo
el activo que pretendia multiplicar.

La prueba tiene una légica econémica, ademas de una légica de inte-
gridad. La audiencia mds sofisticada suele ser la mds valiosa a largo
plazo: la que recomienda, la que paga por profundidad, la que confia
decisiones importantes. Si la escala la aleja, la voz gana alcance a costa de
perder a quienes sostenian su autoridad. Una voz que crece a costa de su
audiencia mas exigente esta creciendo a costa de su activo.
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26.6 Latecnologiayla inteligencia artificial

Ningtn capitulo sobre la voz escrito en esta época puede ignorar la
transformacién que esta produciendo la inteligencia artificial. Las herra-
mientas actuales permiten redactar textos, producir imagenes, traducir
a cualquier idioma, personalizar mensajes y distribuirlos a escala con
una facilidad que hace pocos afios era impensable. Para quien tiene una
voz, estas herramientas ofrecen posibilidades extraordinarias. Y plan-
tean un riesgo que conviene nombrar con precision.

La tecnologia puede multiplicar casi todas las capas de la voz que

estan por encima de la sustancia:

* La expresion: ayudar a articular con mas claridad, a ordenar las
ideas, a encontrar el ejemplo adecuado.

* Ladistribucion: llevar el mensaje a mas personas, en mas formatos y
en mas idiomas.

* La personalizacion: adaptar el punto de entrada a cada tipo de lec-
tor.

* La productividad: liberar tiempo de tareas mecanicas para dedicarlo
a pensar.

Lo que la tecnologia no puede hacer, por definicién, es vivir lo que la per-
sona ha vivido. No puede tener la experiencia, ni formar la conviccion, ni
decidir qué esta dispuesta a sacrificar, ni elegir el propésito al que sirve
la voz. Puede producir textos que suenan a experiencia, pero no puede
tener la experiencia. Y una voz que delega en la tecnologia su sustancia, y
no solo su expresion, se convierte exactamente en lo que el capitulo 24
describié como una voz informativa: correcta, fluida y sustituible.

La regla que propongo es la misma que el capitulo 5 estableci para la
delegacién en general: la tecnologia puede ocuparse de la ejecucion,
pero no del criterio. Puede ayudar a expresar, distribuir y personalizar lo
que la persona tiene que decir. No debe decidir qué tiene que decir. Y hay
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una prueba sencilla para verificar que se respeta esta regla: aplicar a
cualquier texto producido con ayuda tecnoldgica las cinco preguntas del
capitulo 24. Si el texto las supera, la tecnologia ha servido a la voz. Si no
las supera, la ha sustituido.

Hay, ademas, una consecuencia estratégica que conviene anticipar. A
medida que la tecnologia abarata la produccién de contenido informa-
tivo, ese contenido se vuelve abundante y pierde valor. Lo que se vuelve
escaso es exactamente lo que la tecnologia no puede producir: la expe-
riencia vivida, la interpretacién propia, la consistencia a lo largo del
tiempo y la evidencia acumulada. En la era de la abundancia de conte-
nido, la voz soberana no se vuelve menos valiosa, sino mas.

Triple lente

En la persona. El profesional que escucha a su audiencia para expresarse
mejor, pero no para decidir qué pensar, conserva la libertad de evolucio-
nar, de cambiar de tema cuando su experiencia lo lleva a otro lugar y de
decir cosas impopulares cuando son necesarias. Esa libertad es lo que
mantiene viva suvoz a lo largo de las décadas.

En la organizacidn. Las empresas también pueden ser capturadas por su
mercado. La organizacién que ajusta su propuesta cada vez que un
grupo de clientes pide algo distinto termina sin una identidad reconoci-
ble. La que escucha a sus clientes para servirlos mejor, sin renunciar a su
tesis, puede escalar sin perder lo que la hace valiosa, y conserva a los
clientes mas exigentes, que son los que mejor entienden lo que ofrece.

En el patrimonio. La voz de una familia sobre su capital también puede
ser capturada, en este caso por las modas del mercado y por las expecta-
tivas de sus miembros. La familia que escucha a la siguiente generacién
para entender sus necesidades y sus preocupaciones, sin abandonar la
tesis de capital que la ha sostenido, puede adaptarse sin diluirse. La que
cede a cada presion termina gestionando su patrimonio segtin lo que

pide el miembro mds insistente o el asesor mas persuasivo.
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LEY 26

LA DISTRIBUCION PUEDE ESCALAR; LA IDENTIDAD
NO DEBE DILUIRSE PARA PERMITIRLO.

PREGUNTA SOBERANA

sCuando fue la ultima vez que dije algo que sabia que me costaria parte
de mi audiencia, y reconoceria mi lector mas exigente mi mensaje en su
version mas masiva?

EJERCICIO: LA AUDITORIA DE LA RELACION CON LA AUDIENCIA

1.

Revise las sefiales de captura de la seccidén 26.2. ;Cudntas reconoce
en su caso? Ubiquese en una de las cuatro fases del proceso.

Compare los temas y posiciones de su voz hoy con los de hace cinco
afios. ;Se han acercado a los de su audiencia, o su audiencia se ha
acercado a los suyos?

Para su idea mds importante, responda primero qué profundidad re-
quiere y después qué formatos pueden preservarla. Comparelo con
los formatos que usa actualmente.

Dibuje sus puertas de entrada: los distintos formatos y canales a tra-
vés de los cuales las personas acceden a su voz. Verifique que todas
conducen a la misma tesis.

Aplique la prueba del cliente mas sofisticado a su contenido de ma-

yor alcance.

Revise el papel que la tecnologia desempeifia en su voz. Para cada
uso, determine si esta en la capa de la ejecucion o en la de la sustan-
cia. Si alguno esta en la de la sustancia, decida cémo devolverlo a la
ejecucion.
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Fin de la Parte V1. La primera soberania estd completa. La voz se descubre
como consecuencia de lo que una persona sabe, ha vivido, hace de manera
singular y el mundo necesita escuchar de ella. Su autoridad se acumula como
evidencia, no se proclama con visibilidad. Se sostiene con una consistencia
que es direccién y no perfeccion. Y escucha a su audiencia sin entregarle su
soberania. La Parte VII lleva la misma arquitectura al dominio de la

organizacion.
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PARTE

Vil

LA SEGUNDA SOBERANIA: LA
TESIS

La arquitectura aplicada a la organizacion



La Parte VI aplicé la arquitectura de la soberania a la persona. La Parte VII
la aplica a la organizacién, y su objeto es la segunda soberania: la Tesis, la
soberania de una organizacién sobre su interpretacién de la realidad. Los
cuatro capitulos que siguen examinan por qué una empresa es, antes que
nada, una manera de interpretar su dominio (capitulo 27), cémo una tesis
deja de ser un documento para convertirse en el sistema operativo de la
organizacién (capitulo 28), por qué hay que contratar por compatibilidad
interpretativa y no solo por competencia (capitulo 29) y cémo una organi-
zacion puede volverse coherente sin depender de su fundador (capitulo
30).

Estos capitulos se dirigen sobre todo a fundadores, directivos y conse-
jeros, pero su logica se aplica a cualquier organizacién: una empresa fami-
liar, una firma profesional, una institucion sin fines de lucro o el vehiculo

que gestiona el patrimonio de una familia.
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CAPITULO 27

LA EMPRESA COMO
INTERPRETACION

N 1960, el profesor de la Escuela de Negocios de Harvard Theo-

dore Levitt publicé un articulo titulado La miopia del marketing que

se convertiria en uno de los textos mas influyentes de la historia
de la gestién. Su tesis se resumia en una pregunta aparentemente senci-
lla: ;en qué negocio estd usted realmente?

Levitt ilustraba la pregunta con el caso de los ferrocarriles estadouni-
denses. Durante la primera mitad del siglo XX, esas compaifiias habian
sido algunas de las empresas mas poderosas del pais. Luego entraron en
un declive prolongado, mientras el transporte por carretera y por avién
crecia sin cesar. La explicacion habitual era que habian sido victimas de
la competencia de nuevas tecnologias. Levitt propuso otra. Los ferroca-
rriles no declinaron porque la necesidad de transportar personas y mer-
cancias disminuyera; esa necesidad crecié. Declinaron porque se enten-
dieron a si mismos como empresas de ferrocarriles y no como empresas
de transporte. Desde esa interpretacion, el camién y el aviéon eran ame-
nazas externas. Desde la otra, habrian sido oportunidades.

El andlisis de Levitt se ha discutido y matizado durante décadas, y la
historia real de los ferrocarriles es mas compleja de lo que su articulo
sugeria. Pero su intuicién central ha resistido el paso del tiempo, y es la
que este capitulo desarrolla: una empresa no es, antes que nada, lo que
produce o lo que vende. Es una manera de interpretar el dominio en el

que produce y vende. Y esa interpretacion determina qué ve, qué oportu-
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nidades considera, qué amenazas teme y qué futuro es capaz de cons-

truir.

27.1 Los cuatro niveles de una organizacion

El capitulo 2 presentd brevemente los cuatro niveles en que puede anali-
zarse una organizacion: ontologia, estrategia, operaciones y ejecucion.
Conviene volver sobre ellos ahora con mas detalle, porque son la estruc-

tura sobre la que descansa toda esta Parte.

La ontologia es la interpretacién gobernante de cémo funciona la reali-
dad en el dominio de la organizacién: qué necesitan los clientes y por
qué, qué crea valor y qué lo destruye, qué es duradero y qué es pasajero,
qué amenaza y qué protege. Es el nivel mas profundo y el menos visible.
Rara vez se formula, porque quienes viven dentro de ella la consideran
simplemente la realidad.

La estrategia es la aplicacion de esa interpretacién a un entorno y un
horizonte determinados: dénde competir, cémo, con qué propuesta,
contra quién, con qué recursos. Como vimos en el capitulo 19, la estrate-
gia debe derivarse de la tesis, que es la ontologia hecha explicita.

Las operaciones son los sistemas, procesos, estructuras y capacidades
que sostienen la estrategia: cdmo se organiza la produccién, cémo se
presta el servicio, como se toman las decisiones, como se distribuyen las
responsabilidades.

La ejecucion es el trabajo cotidiano de llevar a la practica lo que las ope-
raciones exigen: cada venta, cada entrega, cada reunion, cada decisién

pequena.

La mayoria de los esfuerzos de mejora organizacional se concentran en
los dos niveles inferiores. Los programas de eficiencia operativa, los sis-
temas de calidad, las metodologias de gestion de proyectos y las iniciati-
vas de transformacién digital trabajan sobre las operaciones y la ejecu-
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cién. Una parte menor de los esfuerzos, la planeacion estratégica, tra-
baja sobre el segundo nivel. Y casi nadie trabaja sobre el primero.

Sin embargo, la influencia de cada nivel sobre el destino de la organi-
zacion es inversamente proporcional a la atencién que recibe. Un error
de ejecucién afecta a una transaccién. Un error operativo afecta a un
proceso. Un error estratégico afecta a un mercado. Un error ontologico
afecta a todo, porque contamina la estrategia, que a su vez condiciona
las operaciones, que a su vez determinan la ejecucién. Por eso los ferro-
carriles de Levitt pudieron ejecutar con excelencia, operar con eficiencia
y formular estrategias razonables mientras avanzaban hacia su declive:
su error estaba en el primer nivel.

Hay también una lectura positiva de esta jerarquia. La ontologia
correcta es el activo mas valioso de una organizacién, porque mejora
todos los niveles que se derivan de ella. Una organizacién que interpreta
su dominio con mas acierto que sus competidores tomard mejores deci-
siones estratégicas, disefiard mejores operaciones y ejecutara con mas

sentido, aunque sus recursos sean menores.

27.2 La tesis corporativa

La tesis corporativa es la formulacién explicita de la ontologia de una

organizacién. Aplicando la definicién del capitulo 14, puede definirse asi:

La tesis corporativa es una interpretacion coherente, basadaenla
experiencia y no consensual de cémo funciona la realidad en el
dominio de la organizacién, lo bastante explicita para gobernar
su estrategia, su cultura y su ejecucion.

La pregunta central que responde es esta: ;qué entendemos de nuestro
dominio que el mercado no entiende, no acepta o no opera como si
fuera cierto? Las tres variantes de la pregunta no son redundantes. A

veces la tesis afirma algo que el mercado no ha entendido. Otras veces,
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algo que el mercado entiende pero no acepta, porque contradice sus
intereses o sus habitos. Y otras, algo que el mercado acepta en teoria
pero no aplica en la practica.

Una tesis corporativa completa suele tener cuatro componentes.

Una afirmacion sobre el cliente: qué necesita realmente, por qué com-
pra, qué valora mas de lo que el mercado cree, qué le importa menos de

lo que el mercado supone.

Una afirmacion sobre la creacion de valor: qué produce valor en este
dominio y qué lo destruye, qué capacidades son decisivas y cuales son
accesorias.

Una afirmacion sobre el tiempo: qué es duradero y qué es transitorio en
el dominio, qué cambiard en los préximos afios y qué permanecera.

Una afirmacion sobre la propia organizacion: por qué, a la luz de las tres
afirmaciones anteriores, esta organizacion en concreto esta en condicio-
nes de crear un valor que otras no pueden crear. Este componente
conecta la tesis con la ventaja natural del capitulo 12.

No todas las tesis necesitan formular los cuatro componentes por sepa-
rado. Algunas los integran en dos o tres frases. Pero cuando falta alguno,
la tesis suele quedar incompleta: describe el mercado sin explicar por
qué la organizacién estd en condiciones de aprovecharlo, o describe a la
organizacion sin conectarla con una lectura del mercado.

27.3 Cuando la organizacion todavia no tiene materia prima para
una tesis

El método de este libro sostiene que la tesis no se inventa, sino que se
descubre en la experiencia acumulada. Esto plantea una dificultad para
las organizaciones jovenes: ;qué ocurre cuando todavia no hay sufi-
ciente experiencia que excavar?

Una empresa que lleva dos afios en el mercado, que no ha atravesado

ninguna crisis y cuyas decisiones importantes caben en una lista corta,
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no tiene todavia la materia prima para formular una tesis genuina.
Puede tener intuiciones, apuestas e hipdtesis, pero no la experiencia pro-
bada bajo presién que la Parte IV exige. Intentar formular una tesis com-
pleta en esas condiciones suele producir una de dos cosas: una tesis pres-
tada, tomada de otra organizacién o del consenso del sector, o una tesis
aspiracional, que describe lo que la empresa quiere ser mas que lo que ha
comprobado.

Para las organizaciones jévenes, propongo tres recomendaciones.

La primera es reconocer el estado de la tesis con honestidad. Distin-
guir entre los elementos que ya han sido probados por la experiencia y
los que todavia son hipétesis. Una tesis joven no es una debilidad, siem-
pre que se sepa que es joven.

La segunda es aprovechar la experiencia previa de los fundadores.
Con frecuencia, la tesis de una organizacion nueva procede de la expe-
riencia que sus fundadores acumularon en otros lugares: en otras
empresas, en otros sectores, en su vida profesional anterior. Esa expe-
riencia es materia prima legitima, y la arqueologia de decisiones del
capitulo 11 puede aplicarse a ella. La organizacién empieza, en cierto
sentido, con una tesis heredada de sus fundadores, que luego debe poner
a prueba en su propio contexto.

La tercera es construir desde el principio los mecanismos que gene-
raran la materia prima. El Registro de Decisidn, el Diario Post-Evento y
la disciplina de revision periédica permiten que una organizacion joven
acumule experiencia procesada a un ritmo mucho mayor que una orga-
nizacién que simplemente vive. Una empresa que registra y procesa sus
decisiones desde el primer afio tendrd, a los cinco afios, la materia prima
de una tesis que otra empresa de la misma edad no tendra.

Las organizaciones maduras enfrentan el problema contrario: tienen
abundante materia prima, pero nunca la han excavado. Su tesis existe,
implicita en décadas de decisiones, pero nadie la ha formulado. Para
ellas, el trabajo de los capitulos 11 a 17 no es una construccién, sino un

descubrimiento, y con frecuencia produce sorpresas.
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27.4 La autoridad interpretativa de una organizacién

El capitulo 24 introdujo el concepto de autoridad interpretativa para
referirse a la persona. El concepto se aplica con igual fuerza a la organi-
zacion.

Una organizacién tiene autoridad interpretativa cuando sus clientes,
sus inversionistas y otros actores de su entorno le atribuyen la capacidad
de comprender su dominio con una profundidad que reduce su propia
incertidumbre y su propio riesgo. No se trata de una reputacién de cali-
dad o de servicio, aunque puede incluirlas. Se trata de algo mas especi-
fico: la percepcién de que esa organizacién sabe algo que otros no saben,
y que apoyarse en ella permite tomar mejores decisiones.

La autoridad interpretativa se manifiesta de maneras concretas. Los
clientes consultan a la organizacién antes de definir lo que necesitan, y
no solo después, para cotizar. Los socios buscan su opinién sobre el
rumbo del sector. Los inversionistas valoran su visién ademds de sus
cifras. Los empleados potenciales la buscan porque quieren aprender a
ver el sector como ella lo ve. Los competidores observan sus decisiones
para anticipar hacia dénde se mueve el mercado.

El mecanismo que explica el valor de la autoridad interpretativa es
sencillo. En cualquier mercado donde las decisiones son complejas y los
errores costosos, los compradores no solo compran un producto o un
servicio; compran una reduccién de su incertidumbre. Una organiza-
cién que demuestra entender el dominio mejor que otras ofrece esa
reduccién, y los clientes estin dispuestos a pagar por ella. Por eso la
autoridad interpretativa se traduce, casi siempre, en poder de precio.

Como la autoridad personal, la autoridad interpretativa de una orga-
nizacién no se proclama: se acumula como evidencia. Se construye con
decisiones que demuestran comprension, con predicciones que se cum-
plen, con consejos que resultan acertados y con la coherencia entre lo que
la organizacién dice sobre su dominio y lo que hace en él.
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27.5 Lo que produce una tesis genuina

Una tesis corporativa auténtica, incorporada en la organizacion y soste-
nida en el tiempo, produce cinco tipos de beneficios que se refuerzan
entre si.

Poder de precio. Como acabamos de ver, la autoridad interpretativa per-
mite cobrar por la reduccién de incertidumbre que se ofrece. Las organi-
zaciones con tesis genuinas suelen competir menos por precio, porque lo

que ofrecen no es facilmente comparable con lo que ofrecen otros.

Talento alineado. El psicélogo organizacional Benjamin Schneider pro-
puso en 1987 un modelo que explica cémo se forman las culturas organi-
zacionales. Segtin su modelo, las organizaciones atraen a personas que
se sienten afines a ellas, seleccionan a las que encajan y pierden a las que
no encajan. Con el tiempo, este proceso de atraccion, seleccion y salida
produce organizaciones cada vez mds homogéneas. Una organizacion
con una tesis clara atrae a personas que comparten su manera de ver el
dominio, y esas personas, a su vez, refuerzan la tesis. Una organizacion
sin tesis atrae a personas por razones genéricas, como el salario o el

prestigio, y su cultura carece de un centro.

Eficiencia de decision. Una tesis clara reduce el nimero de debates
necesarios para tomar decisiones. Cuando todos comparten una inter-
pretacién del dominio, muchas preguntas se responden solas: no hace
falta discutir si atender a un cliente que contradice la tesis, si invertir en
una linea que la diluye o si contratar a alguien que no la comparte. La
organizacién decide mas rapido y con menos friccion.

Acceso al capital. Los inversionistas sofisticados no invierten solo en
cifras, sino en la capacidad de una organizacién para seguir produciendo
cifras en el futuro. Una tesis clara, que explica por qué la organizacién
estd en condiciones de crear valor de manera sostenida, es uno de los
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argumentos mas sélidos para atraer capital, y para atraerlo en condicio-
nes favorables.

Ventaja en las crisis. Como vimos en el capitulo 15, una tesis no consen-
sual permite actuar antes de que el consenso sea evidente y mantener la
posicién cuando el consenso se vuelve adverso. En las crisis, cuando la
mayoria de las organizaciones pierde el rumbo, la organizacién con tesis
sabe qué proteger, qué sacrificar y qué oportunidades aprovechar. La
Parte IX desarrolla esta ventaja.

Estos cinco beneficios forman un ciclo que se refuerza a si mismo. El
poder de precio genera margenes que financian la atraccién de talento.
El talento alineado refuerza la tesis y mejora la eficiencia de decisién. La
eficiencia y los resultados atraen capital. El capital y la tesis permiten
aprovechar las crisis. Y cada crisis bien aprovechada profundiza la auto-
ridad interpretativa, que a su vez aumenta el poder de precio. Jim Collins
popularizé para este tipo de dindmica la imagen del volante de inercia:
una rueda pesada que al principio cuesta mucho mover, pero que, una
vez en marcha, cada vuelta acelera la siguiente. La tesis es el eje de ese
volante. Sin ella, los esfuerzos de la organizacién empujan en direccio-

nes distintas y la rueda nunca toma impulso.

Triple lente

En la persona. Un directivo o un profesional dentro de una organizacién
puede preguntarse si comparte la tesis de la organizacién en la que tra-
baja. Sila comparte, su trabajo se convierte en una expresién de su pro-
piavoz, y su autoridad crece con la de la organizacién. Si no la comparte,
o si la organizacién no tiene tesis, su trabajo estard siempre dividido
entre lo que cree y lo que hace, y esa divisién, como vimos en el capitulo
25, erosiona su consistencia.

En la organizacion. Este capitulo es, ante todo, una invitacién a que cada
organizacidn se pregunte en qué negocio estd realmente, no en términos

de productos o servicios, sino en términos de su interpretacion del
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dominio. La respuesta a esa pregunta determina qué futuro puede ima-
ginary qué futuro puede construir.

En el patrimonio. Las familias empresarias suelen tener una tesis impli-
cita sobre el negocio que dio origen a su patrimonio. Esa tesis puede ser
su activo mds valioso o su mayor riesgo, segiin se haya formulado, puesto
a prueba y transmitido, o se haya quedado en la cabeza de quien fundé la
empresa. Y cuando la familia diversifica su patrimonio mas alld del
negocio original, necesita preguntarse si su tesis se traslada a los nuevos
dominios o si estd invirtiendo fuera de su circulo de comprensién.

LEY 27

UNA EMPRESA NO ES LO QUE VENDE; ES COMO
INTERPRETA EL DOMINIO EN EL QUE VENDE.

PREGUNTA SOBERANA

¢En qué negocio esta realmente mi organizacion, y qué entiende de su
dominio que el mercado no entiende, no acepta o no aplica?

EJERCICIO: LA TESIS CORPORATIVA EN CUATRO AFIRMACIONES

' Responda por escrito, en el contexto de su organizacién, la pregunta

de Levitt: sjen qué negocio estamos realmente? Escriba al menos tres
respuestas posibles, de la mis literal a la mas amplia.

Formule los cuatro componentes de la tesis corporativa de la seccién
27.2:la afirmacidn sobre el cliente, sobre la creacién de valor, sobre el
tiempo y sobre la propia organizacién.

3 Marque los elementos que han sido probados por la experiencia de la
organizacién y los que todavia son hipétesis.

4 Integre los cuatro componentes en una formulacién de dos o tres
frases y apliquele las pruebas de los capitulos 14 a 17: la prueba de la
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negacion, la prueba de la firma, las condiciones de invalidacién y el
perimetro negativo.

Evalte la autoridad interpretativa de su organizacién: jle consultan
sus clientes antes de definir lo que necesitan? ;Busca la gente traba-
jar con ella para aprender a ver el sector como ella lo ve?

Para cada uno de los cinco beneficios de la seccién 27.5, identifique
una evidencia de que su tesis lo esta produciendo, o una razén por la
que no lo produce.
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CAPITULO 238

DEL DOCUMENTO AL SISTEMA
OPERATIVO

N 1982, General Motors cerrd su planta de ensamblaje de Fre-

mont, en California. Era, segiin las propias evaluaciones de la

empresa, una de las peores de su red: la calidad era deficiente, el
ausentismo era altisimo, las relaciones entre la direccién y el sindicato
eran hostiles y los conflictos laborales eran constantes. Dos afios des-
pués, la planta reabri6 como una empresa conjunta entre General Motors
y Toyota, con el nombre de NUMMLI. Toyota se encargaria de la gestién y
aplicaria su sistema de produccién. Y una parte considerable de los tra-
bajadores contratados procedia de la antigua plantilla, la misma que
habia protagonizado los afios més conflictivos.

Los resultados sorprendieron a todos. En poco tiempo, la planta de
Fremont pasé a producir automdviles con una calidad comparable a la de
las plantas de Toyota en Japdn, y se convirtié en una de las mejores de
toda la red de General Motors. El ausentismo cay6 de manera dréstica.
Los trabajadores que antes saboteaban la produccion ahora la defendian.

General Motors tenia acceso completo a la planta. Podia enviar a sus
directivos para que observaran todo, estudiaran los procesos, copiaran
las herramientas y aprendieran los métodos. Y lo hizo. Durante afios,
cientos de directivos de la empresa visitaron NUMMI. Sin embargo,
General Motors tuvo enormes dificultades para replicar el éxito de Fre-
mont en el resto de sus plantas. Copid los tableros de control, las cuerdas
que permitian a cualquier trabajador detener la linea, los circulos de

calidad y la organizacién en equipos. Lo que no logré trasladar fue aque-
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llo que daba sentido a todas esas herramientas: una interpretacion de la
produccién segin la cual los problemas deben hacerse visibles en lugar
de ocultarse, los trabajadores de la linea son la principal fuente de
mejora y la calidad se construye en cada paso y no se inspecciona al final.
En las plantas de General Motors, las herramientas se instalaron, pero la
interpretacién que las gobernaba seguia siendo la antigua. Detener la
linea seguia siendo castigado, aunque existiera la cuerda para hacerlo.

La leccién de NUMMI es la tesis de este capitulo: una tesis que vive
solo en documentos, herramientas y declaraciones es decoracién. Una
tesis que vive en las decisiones, las estructuras, los incentivos y la con-
ducta cotidiana es un sistema operativo. La diferencia entre ambas no
estd en lo que se escribe, sino en lo que se hace.

28.1 Latesis memorializada yla tesis incorporada

Propongo distinguir dos estados en los que puede encontrarse una tesis
dentro de una organizacién.

Una tesis memorializada es aquella que existe en forma de docu-
mento, presentacion, declaracién o discurso, pero que no gobierna las
decisiones. Se recuerda en las ceremonias, se cita en los informes anua-
les y se ensefia en la induccién de los nuevos empleados. Pero cuando hay
que decidir algo importante, se decide por otras razones. La tesis memo-
rializada es como un monumento: se respeta, se visita en ocasiones
especiales y no influye en la vida cotidiana.

Una tesis incorporada es aquella que vive en el funcionamiento ordi-
nario de la organizacion: en la manera en que se toman las decisiones, en
la estructura, en los incentivos, en los criterios de contratacién y promo-
cién, en la respuesta a las crisis. Nadie necesita recordarla, porque esta
en todas partes. Se manifiesta en lo que la organizacién hace, no en lo
que dice.

La mayoria de las organizaciones que han hecho el esfuerzo de formu-
lar su tesis la tienen en el primer estado. Es el resultado natural de un

proceso que termina con la redaccién del documento. Se celebra un
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taller, se discute durante semanas, se aprueba una formulacién, se
comunica a toda la organizacién y se considera que el trabajo estd hecho.
Pero el trabajo apenas ha empezado. Formular la tesis es el diez por
ciento del trabajo; incorporarla es el noventa por ciento.

Hay senales sencillas para saber en qué estado se encuentra la tesis de
una organizacién. Si para recordarla hay que consultar un documento,
estd memorializada. Silos directivos no pueden explicar cémo influy6 en
una decisidon reciente, esta memorializada. Si los incentivos, la estruc-
tura o los criterios de promocién la contradicen, estd memorializada. Si,
en cambio, las personas de distintos niveles pueden explicar cémo se
aplica a su trabajo, si las decisiones dificiles se discuten en sus términos
y si la organizacion ha renunciado a oportunidades por fidelidad a ella,
estd incorporada.

28.2 Los nueve lugares donde debe vivir la tesis

Para que una tesis pase del documento al sistema operativo, debe incor-
porarse en nueve lugares de la organizaciéon. Cada uno es una via dis-
tinta a través de la cual la tesis gobierna la conducta.

Las decisiones. La tesis debe ser el criterio explicito con que se toman las
decisiones importantes. La prueba de derivacién del capitulo 19 y el
Registro de Decision del capitulo 7 son las herramientas para lograrlo:
cada decisién importante debe poder explicarse en términos de la tesis.

La estructura. La forma en que la organizacién estd organizada debe
reflejar su tesis. Si la tesis afirma que la relacién de largo plazo con el
cliente es decisiva, la estructura debe asignar a cada cliente importante
un responsable estable, en lugar de rotarlo segtin la conveniencia opera-
tiva. Como vimos en el capitulo 2, la estructura encarna creencias; si

encarna creencias distintas de la tesis, la contradice cada dia.

La cultura. La cultura es el conjunto de conductas que la organizacién
considera normales, de lo que se espera sin necesidad de decirlo. Una
tesis incorporada se refleja en la cultura: en lo que la gente hace cuando
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nadie la vigila. Pero la cultura no se cambia con declaraciones, sino con la
acumulacién de los otros ocho lugares.

La contratacion. Las personas que entran en la organizacién deben com-
partir, o al menos estar dispuestas a adoptar, la manera de interpretar el

dominio que la tesis propone. El capitulo 29 estd dedicado a este lugar.

La promocion. Como vimos en el capitulo 18, las promociones son una
de las confesiones mas elocuentes de una organizacién. Si se asciende a
quienes encarnan la tesis, se refuerza. Si se asciende a quienes producen
resultados a costa de ella, se destruye, por mucho que se declare.

Los incentivos. Lo que se premia y lo que se castiga, de manera formal e
informal, determina la conducta con mas fuerza que cualquier otra cosa.

La seccidon 28.4 examina este lugar con mds detalle.

La asignacion de recursos. El presupuesto, el tiempo de los directivos y
la atencién de la organizacién deben concentrarse en lo que la tesis con-
sidera decisivo. Una tesis que no recibe recursos es una tesis que no
gobierna.

La comunicacion. La manera en que la organizacién se explica a si
misma, ante sus empleados, sus clientes y sus inversionistas, debe
expresar la tesis de manera consistente. Pero la comunicacién es el lugar
mas facil de cambiar y el que menos efecto tiene si los otros ocho no se
alinean. Una organizacién que solo incorpora su tesis en la comunica-

cién ha producido, precisamente, una tesis memorializada.

La respuesta a las crisis. Finalmente, la tesis debe gobernar la manera en
que la organizacion responde a la adversidad. El Protocolo de Presion del
capitulo 22 es la herramienta para asegurarlo. Como vimos en el capitulo
3, en las crisis la conducta converge hacia la tesis operativa; si la tesis
declarada no esta incorporada en el protocolo de crisis, serd la primera
en abandonarse.

Los nueve lugares no tienen el mismo peso. En mi experiencia, los incen-
tivos, las promociones y la respuesta a las crisis son los tres mas decisi-
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vos, porque son los que las personas observan para saber qué cree real-
mente la organizacién. Una organizacién puede tener una comunicacién
impecable y una estructura bien disefiada, pero si sus incentivos, sus
promociones o su conducta en la crisis contradicen la tesis, las personas

creeran a los incentivos, a las promociones y a la crisis.

28.3 Herramienta:la Matriz de Incorporacion

La quinta herramienta de este libro es la Matriz de Incorporacion, que
permite traducir cada elemento de la tesis en consecuencias concretas
para la organizacién. Se aplica por separado a cada uno de los elementos

o principios importantes de la tesis, y consiste en responder siete pre-

guntas:
PREGUNTA QUE DEFINE
;Qué exige? Las conductas que deben ocurrir
:Qué prohibe? Las conductas incompatibles
¢Qué prioriza? Dénde se concentran los recursos y la atencion
;Qué sacrifica? Las oportunidades que se rechazan
;Qué talento necesita? El perfil de las personas que lo haran posible
;Qué decisiones modifica? Las decisiones concretas que cambian por su

causa

;Qué evidencia demostraria que fun- Los indicadores que permitiran verificarlo
ciona?

Un ejemplo ayuda a ver cémo funciona la matriz. Supongamos que una
empresa de servicios de mantenimiento industrial tiene una tesis que

incluye este principio: «Nuestros clientes no compran reparaciones, sino
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horas de producciéon no perdidas; por eso, la prevencion vale mas que la

rapidez de respuesta».

Qué exige: que cada técnico dedique una parte de cada visita a iden-
tificar riesgos futuros, no solo a resolver el problema presente; que
cada cliente reciba un informe periédico de riesgos; que los contra-
tos se disefien en funcién de las horas de produccién garantizadas.

Qué prohibe: cerrar una visita sin haber registrado los riesgos detec-
tados; ofrecer descuentos por volumen de reparaciones; medir el éxi-
to por el nimero de intervenciones.

Qué prioriza: la inversidn en sistemas de diagnéstico predictivo, la
formacién de los técnicos en andlisis de fallos y la relacién con los
responsables de produccién de los clientes, no solo con los de com-
pras.

Qué sacrifica: los ingresos por reparaciones urgentes que la preven-
cion evitara; los clientes que solo quieren el precio mas bajo por in-
tervencion; la posibilidad de competir en licitaciones que se adjudi-
can por tarifa horaria.

Qué talento necesita: técnicos con capacidad analitica y de comuni-
cacién, no solo habilidad manual; comerciales que entiendan los pro-
cesos productivos de sus clientes.

Qué decisiones modifica: el sistema de compensacion de los técni-
cos, que deja de premiar el nimero de intervenciones; la estrategia
comercial, que se dirige a clientes con procesos criticos; la estructura
de precios, que pasa de tarifas por hora a contratos por disponibili-

dad.

Qué evidencia demostraria que funciona: la reduccién de las para-
das no planificadas en los clientes, la tasa de renovacién de los con-
tratos de disponibilidad y el margen por cliente en comparacién con
el de la competencia.
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La matriz completa, aplicada a cada principio de la tesis, produce un
mapa detallado de lo que la tesis implica para la organizacién. Ese mapa
sirve para dos cosas. Primero, para disefiar la incorporacién: qué hay que
cambiar en la estructura, los incentivos, la contrataciéon y los demas
lugares. Segundo, para diagnosticar la incorporacién existente: compa-

rar lo que la matriz exige con lo que la organizacién hace realmente.

28.2 Cuando los incentivos contradicen la tesis

En 1975, el académico Steven Kerr public6 un articulo con un titulo que se
ha vuelto proverbial en la literatura de gestion: Sobre la locura de recompen-
sar A mientras se espera B. Kerr documentaba cémo, en todo tipo de orga-
nizaciones, los sistemas de recompensa premiaban conductas distintas
de las que se decia desear. Las universidades decian valorar la docencia y
recompensaban la investigacion. Los hospitales decian valorar la salud
de los pacientes y recompensaban los procedimientos. Las empresas
decian valorar el trabajo en equipo y recompensaban el desempenio indi-
vidual. Y en todos los casos, las personas hacian lo que se recompensaba,
no lo que se decia desear.

La observacion de Kerr es el ntcleo del problema de la incorporacién.
Cuando los incentivos contradicen la tesis, ganan los incentivos. No
porque las personas sean cinicas, sino porque son razonables: responden
a las sefiales que la organizacién les envia con mas claridad, y las sefiales
mas claras son las que afectan a su remuneracion, a su carrera y a su
seguridad.

Por eso, la revision de los incentivos es el paso mds importante y mas
dificil de la incorporacién. Es el mds importante porque, sin ella, todos
los demas esfuerzos se neutralizan. Es el mas dificil porque cambiar los
incentivos afecta a intereses concretos, genera resistencia y, con frecuen-
cia, implica aceptar un deterioro de los resultados de corto plazo mien-
tras la organizacion se ajusta.

Propongo tres reglas para alinear los incentivos con la tesis.
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Primera regla: incentivar lo que la tesis considera decisivo, no lo que es
facil de medir. Las organizaciones tienden a incentivar lo que pueden
medir con facilidad, como el volumen de ventas o el nimero de interven-
ciones, aunque no sea lo que la tesis considera importante. Cuando lo
decisivo es dificil de medir, conviene buscar indicadores aproximados o
combinar las mediciones cuantitativas con la evaluacién cualitativa,

antes que incentivar lo equivocado.

Segunda regla: incluir componentes que la tesis protege. Si la tesis
afirma que la relacién de largo plazo importa mas que la venta inme-
diata, una parte de la remuneracién debe depender de la renovacion de
los clientes, no solo de las ventas nuevas. Si afirma que la calidad
importa mas que la velocidad, una parte debe depender de los indicado-
res de calidad.

Tercera regla: hacer visibles las excepciones. Cuando una persona pro-
duce resultados excelentes contradiciendo la tesis, la manera en que la
organizacién responde es una sefnal para todos. Si se le premia, la orga-
nizacion esta diciendo que los resultados importan mas que la tesis. Si se
le corrige, aunque cueste, estd diciendo lo contrario. El caso de Wells
Fargo del capitulo 18 muestra adénde lleva la primera respuesta cuando
se repite durante afos.

28.5 La desviacién como dato

Incluso en una organizacién con una tesis bien incorporada, habra des-
viaciones: decisiones, conductas o resultados que se apartan de lo que la
tesis indica. La reaccion habitual ante una desviacién es corregirla. Este
libro propone, como en el capitulo 18, una reaccién previa: tratar la des-
viacion como un dato sobre la manera en que la tesis esta siendo inter-
pretada en el lugar donde se produjo.

Una desviacién puede tener tres significados distintos. Puede indicar
que la tesis no se ha comunicado bien en ese nivel o en esa area: las per-
sonas no la conocen, o no entienden cdmo se aplica a su trabajo. Puede
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indicar que la estructura o los incentivos de esa area contradicen la
tesis, y que las personas estin respondiendo a ellos. O puede indicar que
la tesis no se ajusta a la realidad que esa area enfrenta, y que las perso-
nas, mas cerca de esa realidad, han encontrado una manera mejor de
actuar. Este tercer caso es el mas valioso, porque convierte la desviacion
en una fuente de aprendizaje para la tesis.

Hay un enfoque de cambio organizacional que ilustra bien el valor de
las desviaciones positivas. En los afios noventa, Jerry y Monique Sternin,
que trabajaban para una organizacién humanitaria en Vietnam, se
enfrentaron al problema de la desnutricién infantil en zonas rurales
pobres. En lugar de importar soluciones externas, buscaron a las familias
que, en las mismas condiciones de pobreza que sus vecinas, tenian hijos
bien nutridos. Descubrieron que esas familias hacian algunas cosas dis-
tintas, como afadir a la comida de los nifios pequefios crustaceos y hojas
que otras familias consideraban inadecuados, o alimentarlos en raciones
mas pequefias y frecuentes. Esas pricticas, descubiertas en la propia
comunidad, se difundieron con mucha mads eficacia que cualquier reco-
mendacién externa. El enfoque se conoce desde entonces como el de la
desviacién positiva.

La leccién para la incorporacién de la tesis es doble. Por un lado, con-
viene buscar no solo las desviaciones negativas, sino también las positi-
vas: las dreas, los equipos o las personas que aplican la tesis mejor que el
resto, o que han encontrado maneras de aplicarla que nadie habia pre-
visto. Esas desviaciones positivas son, con frecuencia, la mejor fuente de
ejemplos para el resto de la organizacion. Por otro lado, las desviaciones
deben estudiarse antes de corregirse, porque algunas de ellas contienen
informacién que la tesis necesita para evolucionar.

Triple lente

En la persona. Una persona también puede tener una tesis memoriali-
zada: principios que declara y que no gobiernan su vida. La Matriz de

Incorporacién puede aplicarse a la tesis personal con la misma utilidad.
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;Qué exige cada uno de mis principios? ;Qué me prohibe? ;Dénde con-
centra mi tiempo? ;A qué me obliga a renunciar? Las respuestas suelen
revelar que la tesis personal estd menos incorporada de lo que se cree.

En la organizacion. El paso del documento al sistema operativo es el tra-
bajo mas importante y el mas descuidado de cualquier esfuerzo de defi-
nicién estratégica. La Matriz de Incorporacion, la revisién de los incenti-
vos y el estudio de las desviaciones son las herramientas para hacerlo. Y
la prueba de que se ha hecho bien es la misma que en NUMMI: no que las
herramientas estén instaladas, sino que la interpretacién que les da sen-
tido gobierne la conducta.

En el patrimonio. La tesis de capital de una familia también puede que-
darse en el documento. Muchas familias tienen protocolos familiares o
filosofias de inversion cuidadosamente redactados que no gobiernan sus
decisiones reales. La incorporacién patrimonial exige que la tesis se
refleje en las estructuras de gobierno de la familia, en los mandatos que
se dan a los asesores, en los criterios con que se evalian las inversiones y
en la manera en que se responde a las crisis del mercado. La Parte VIII
desarrolla esta arquitectura.

LEY 238

UNA TESIS QUE VIVE SOLO EN UN DOCUMENTO ES
DECORACION.

PREGUNTA SOBERANA

Simaiiana desapareciera el documento donde esta escrita nuestra tesis,
scambiaria algo en la manera en que se toman las decisiones, se asignan
los recursos y se premia a las personas?
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EJERCICIO: LA INCORPORACION DE LA TESIS

1.

Aplique las sefiales de la seccién 28.1 para determinar si la tesis de su
organizacién estd memorializada o incorporada.

Para cada uno de los nueve lugares de la seccién 28.2, califique de
uno a cinco el grado en que la tesis esta presente. Identifique los tres
mas débiles.

Elija el principio mas importante de su tesis y complete para él la
Matriz de Incorporacién de la seccién 28.3.

Compare lo que la matriz exige con lo que la organizacién hace real-
mente. Liste las diferencias.

Revise el sistema de incentivos con las tres reglas de la seccién 28.4.
Identifique al menos un incentivo que contradiga la tesis y disefie
cémo modificarlo.

Busque en la organizacién una desviacion negativa y una desviacién
positiva respecto de la tesis. Para cada una, determine cudl de los
tres significados de la seccién 28.5 tiene, y qué ensenia.



CAPITULO 29

CONTRATAR POR INTERPRETACION

ERB Kelleher, cofundador y durante décadas director general

de Southwest Airlines, la aerolinea cuyo modelo vimos en el

capitulo 19, resumia su filosofia de contratacién en una for-
mula que se ha citado miles de veces: contratar por actitud y formar las
habilidades. Southwest era capaz de ensefiar a cualquier persona razo-
nablemente capaz a cargar equipaje, atender un mostrador o incluso,
con la formacién adecuada, a operar procedimientos técnicos complejos.
Lo que no podia ensefiar era la manera de entender el servicio, el trabajo
en equipo y la relacién con el cliente que hacia funcionar su modelo. Por
eso, en sus procesos de seleccion, la empresa prestaba una atencién
extraordinaria a cémo los candidatos se comportaban con los demas,
cémo reaccionaban ante situaciones inesperadas y qué consideraban
importante en su trabajo.

La férmula de Kelleher es ttil, pero imprecisa. La palabra actitud se ha
vuelto tan vaga que puede significar casi cualquier cosa, desde el entu-
siasmo hasta la docilidad. Este capitulo propone sustituirla por un con-
cepto mas preciso, que se deriva de toda la arquitectura de este libro: la
interpretacion. Lo que una organizacion con tesis necesita evaluar en un
candidato no es solo lo que sabe hacer, ni siquiera su actitud en general,
sino como interpreta la realidad del dominio en el que va a trabajar.
Porque de esa interpretacion dependeran las decisiones que tome
cuando nadie le diga qué hacer.
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29.1 Dos personas igual de competentes, decisiones opuestas

Imagine a dos directores comerciales con trayectorias equivalentes.
Ambos tienen la misma formacién, han trabajado en empresas del
mismo sector, conocen las mismas técnicas de venta y han obtenido
resultados comparables. Desde el punto de vista de la competencia téc-
nica, son intercambiables.

Ahora péngalos ante la misma situacién: un cliente importante pide
un descuento significativo para renovar su contrato, a cambio de un
compromiso de volumen mayor. El primer director interpreta la situa-
cién como una oportunidad: mas volumen significa mas ingresos, y el
descuento es el precio razonable de asegurarlo. El segundo la interpreta
como una amenaza: ceder en precio a cambio de volumen convierte la
relacién en una negociacion de tarifas, debilita la percepcién de valor del
servicio y sienta un precedente que otros clientes querran aprovechar. El
primero aceptard el trato; el segundo propondra una alternativa que no
toque el precio, aunque se arriesgue a perder al cliente.

Ninguno de los dos es incompetente. Ambos razonan con coherencia.
La diferencia esta en que operan desde tesis distintas sobre el negocio.
Para el primero, el negocio es de volumen; para el segundo, de valor. Y si
la tesis de la organizacion es la del segundo, contratar al primero signi-
fica introducir en ella a alguien que, en cada decisién ambigua, empujard
en direccion contraria a la tesis, con toda la competencia del mundo.

Este ejemplo ilustra una realidad que los procesos de contratacién
convencionales suelen ignorar. La competencia técnica determina la
calidad con que una persona ejecuta una decision; la interpretacién
determina qué decision toma. En los puestos operativos, donde las deci-
siones estin muy pautadas, la competencia técnica es lo mas impor-
tante. Pero a medida que se sube en la organizacidn, las decisiones se
vuelven mas ambiguas, menos pautadas y mds consecuentes, y la inter-

pretacion se vuelve decisiva.
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20.2 De «;es competente?» a «;cémo interpreta la realidad?»

La mayoria de los procesos de seleccion se organizan alrededor de una
pregunta: jes competente esta persona para el puesto? Revisan su forma-
cién, su experiencia, sus logros, sus habilidades técnicas y, en el mejor de
los casos, sus competencias de gestion. Todo eso es necesario, y ninguna
organizacién deberia contratar a alguien incompetente por mucho que
comparta su tesis.

Pero la pregunta es insuficiente. Propongo afiadir una segunda, que
en los puestos de responsabilidad deberia pesar tanto como la primera:
¢como interpreta esta persona la realidad del dominio en el que va a tra-
bajar, y es esa interpretacion compatible con nuestra tesis?

Conviene precisar qué significa compatibilidad interpretativa, porque
se presta a un malentendido peligroso. No significa uniformidad. Una
organizacién formada por personas que piensan exactamente igual es
fragil: tiene los mismos puntos ciegos multiplicados por el nimero de
sus miembros, no detecta sus propios errores y carece de la diversidad de
perspectivas que permite el aprendizaje. Contratar por compatibilidad
interpretativa no consiste en buscar clones del fundador.

La distincién clave es entre dos tipos de desacuerdo. El desacuerdo
dentro de Ia tesis es el de quienes comparten la interpretacién funda-
mental de la organizacién, pero discrepan sobre cémo aplicarla, qué
priorizar o qué estrategia seguir. Este desacuerdo es valioso: enriquece
las decisiones, detecta errores de aplicacién y hace evolucionar la tesis.
El desacuerdo con la tesis es el de quienes no comparten la interpreta-
cién fundamental, y que, por tanto, empujaran en cada decisién ambi-
gua en una direccién distinta. Este desacuerdo, en un puesto de respon-
sabilidad, produce incoherencia.

La compatibilidad interpretativa busca personas capaces de discrepar
dentro de la tesis, no personas que estén de acuerdo en todo. Una orga-
nizacioén sana necesita ambas cosas: un acuerdo de fondo sobre cémo

funciona su dominio y un desacuerdo vivo sobre como actuar en él.
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Hay, ademas, una excepcioén importante. En ciertos momentos, una
organizacidn necesita incorporar deliberadamente a alguien que desafie
la tesis: un consejero independiente, un directivo procedente de otro sec-
tor, un asesor con una vision distinta. Su funcion es precisamente poner
a prueba la interpretacion dominante, como vimos en el capitulo 16. Pero
esa incorporacion debe ser consciente y estar acotada a funciones en las
que el desafio sea ttil, no extenderse a los puestos donde se requiere

aplicar la tesis con coherencia.

29.3 La entrevista con situaciones ambiguas

¢COémo se evalda la interpretacién de un candidato? La entrevista con-
vencional, en la que se le pregunta por su trayectoria, sus fortalezas y sus
debilidades, es poco ttil para este propdsito. Los candidatos saben qué
responder, y sus respuestas reflejan mas su capacidad de presentarse
que su manera de pensar.

La investigacion sobre los métodos de seleccién confirma esta intui-
cién. Un andlisis muy citado, publicado en 1998 por los psicdlogos Frank
Schmidt y John Hunter, que reunié los resultados de décadas de estu-
dios, concluyé que las entrevistas no estructuradas son predictores rela-
tivamente débiles del desempefio, mientras que las entrevistas estructu-
radas, en las que se plantean a todos los candidatos las mismas pregun-
tas y se evaldan sus respuestas con criterios definidos, y las pruebas de
trabajo que reproducen tareas reales, predicen el desempefio con mucha
mas eficacia.

Propongo un método de entrevista disefiado especificamente para
evaluar la interpretacién, que combina la estructura con la situacién real.
Lo llamo entrevista de situaciones ambiguas. Funciona en cinco pasos.

Primer paso: disefiar los dilemas. A partir de la tesis de la organizacién y
de su perimetro negativo, se disefian entre cuatro y seis situaciones
reales o realistas en las que la decision correcta depende de la interpreta-

cién. Las mejores situaciones son aquellas en las que una persona com-
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petente pero con una tesis distinta tomaria una decision distinta. El
ejemplo del cliente que pide descuento por volumen es una de ellas.
Otras pueden tratar sobre la aceptacién de un cliente que contradice la
tesis, sobre una oportunidad rentable fuera del dominio, sobre un cola-
borador brillante cuyas practicas contradicen los principios o sobre una

decision de corto plazo que compromete el largo plazo.

Segundo paso: plantear la situacién sin indicar la respuesta esperada.
El candidato no debe saber cual es la tesis de la organizacién antes de
responder, porque entonces responderia lo que cree que se espera de él.
La pregunta es siempre la misma: ;qué harias y por qué?

Tercer paso: profundizar en el razonamiento. Lo importante no es la
respuesta, sino el razonamiento que la produce. Conviene preguntar qué
informacién pediria antes de decidir, qué alternativas considerd, qué
riesgos ve, qué estaria dispuesto a sacrificar y como cambiaria su deci-

sién si cambiara alguna circunstancia.

Cuarto paso: evaluar la interpretacién con criterios definidos. Pro-
pongo cinco criterios: qué percibe como relevante en la situacién (la pre-
decisién de relevancia del capitulo 6), qué percibe como peligroso, qué
alternativas es capaz de generar, qué esta dispuesto a sacrificar y en qué
horizonte temporal razona. Cada criterio se evalda en relacién con la
tesis de la organizacion.

Quinto paso: comparar entre candidatos y entre entrevistadores. Como
en toda entrevista estructurada, todos los candidatos para un mismo
puesto deben enfrentar las mismas situaciones, y conviene que al menos
dos entrevistadores los evalien de manera independiente antes de com-

parar sus conclusiones.

El método tiene una ventaja adicional que no es evidente al principio:
obliga a la organizacion a hacer explicita su propia tesis. Para disefiar
dilemas que distingan a quienes comparten la tesis de quienes no la
comparten, hay que saber con precisién cudl es la tesis y qué implica en
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situaciones concretas. Muchas organizaciones descubren, al intentar
disefiar estos dilemas, que su tesis era menos clara de lo que creian.

29.4 Predecir las decisiones de alguien antes de contratarlo

Un sistema organizacional maduro deberia poder predecir, al menos
parcialmente, qué tipo de decisiones tomara una persona antes de con-
tratarla. La entrevista de situaciones ambiguas es la principal herra-

mienta para lograrlo, pero puede complementarse con otras tres.

La arqueologia de las decisiones del candidato. En lugar de preguntar
por los logros, se pregunta por las decisiones: las tres o cuatro decisiones
mas dificiles que tomé en su carrera, qué alternativas considerd, por qué
eligié lo que eligié y qué haria distinto hoy. Es una version abreviada del
método del capitulo 11, aplicada a la trayectoria de otra persona. Las
decisiones pasadas, como vimos, revelan la tesis implicita con mas fideli-
dad que las declaraciones.

Las referencias sobre las decisiones bajo presion. Las referencias con-
vencionales suelen ser poco informativas, porque quien las da tiende a
decir cosas favorables y genéricas. Son mucho mds ttiles cuando se pre-
gunta por conductas concretas en situaciones de presion: ;como reac-
ciond cuando su drea no alcanzé sus objetivos? ;Qué decidié la vez que
tuvo que elegir entre un cliente importante y un principio? ;Cémo se
comportd con su equipo en la tltima crisis?

La prueba de trabajo real. Cuando es posible, la manera mds fiable de
conocer la interpretacién de alguien es verla en accién: un proyecto
breve, una colaboracion de prueba, un periodo de trabajo conjunto antes
de la contratacién definitiva. No siempre es viable, pero cuando lo es,

ofrece una informacién que ninguna entrevista puede igualar.
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29.5 Predictibilidad sin rigidez

La contratacion por interpretacién tiene una consecuencia que tras-
ciende la seleccién de personas. Cuando una organizacién estd formada
por personas que comparten una tesis y la aplican con criterio, adquiere
una propiedad muy valiosa: la predictibilidad sin rigidez.

Una organizacion es predecible cuando quienes la conocen bien pue-
den anticipar cémo reaccionard ante situaciones nuevas. No porque
siempre haga lo mismo, sino porque sus decisiones nuevas pueden deri-
varse de principios conocidos. Esta previsibilidad no es rigidez, porque
la organizacién puede responder de maneras muy distintas a situaciones
distintas. Lo que se mantiene constante no es la conducta, sino la légica
de la que la conducta se deriva.

La predictibilidad tiene un valor interno y uno externo. Internamente,
permite que las personas de distintos niveles tomen decisiones coheren-
tes sin necesidad de consultar constantemente a sus superiores, porque
saben qué decidiria la organizacién en su lugar. Es la base de la delega-
cién eficaz. Externamente, como vimos en el capitulo 25 a propésito de la
persona, genera conflanza: los clientes, los socios y los inversionistas
pueden apoyarse en la organizacién porque pueden anticipar cdmo se
comportara.

Hay una prueba sencilla de que una tesis estd incorporada en una
organizacidn, que retoma la idea del capitulo 28. Consiste en presentar a
observadores bien informados, clientes de largo plazo, socios, analistas
del sector, una situacién nueva que la organizacién todavia no ha enfren-
tado, y pedirles que predigan cémo responderd. Si las predicciones
aciertan y coinciden entre si, la tesis es visible desde fuera y esta ope-
rando. Si no aciertan o divergen, la tesis no se ha manifestado con sufi-
ciente claridad en la conducta de la organizacion.

La misma prueba puede hacerse internamente con las personas recién
incorporadas. Al cabo de unos meses, ;pueden anticipar como decidiria

la organizacién ante una situacion que no se les ha explicado? Si pueden,
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la contratacion y la integracién han funcionado. Si no pueden, la tesis no
se esta transmitiendo.

Triple lente

En la persona. La logica de este capitulo se aplica también a la inversa: a
la persona que elige donde trabajar o con quién asociarse. Un profesional
con una tesis propia deberia preguntarse, antes de aceptar un puesto o
formar una sociedad, si la interpretacion de la organizacién o del socio
es compatible con la suya. Muchas frustraciones profesionales no proce-
den de la falta de competencia ni de malas condiciones, sino de trabajar

en un lugar cuya tesis contradice la propia.

En la organizacion. La contratacion es uno de los nueve lugares donde la
tesis se incorpora o se diluye. Cada persona que entra en la organizacién
en un puesto de responsabilidad la refuerza o la erosiona. Una organiza-
cién que contrata solo por competencia acumula, con los afios, personas
brillantes que empujan en direcciones distintas, y termina con una tesis

memorializada y una conducta incoherente.

En el patrimonio. Las familias patrimoniales contratan asesores, gesto-
res, directores de oficina familiar y consejeros. Casi siempre los evalian
por su competencia técnica, su trayectoria y su prestigio. Rara vez eva-
laan su interpretacion del capital: si comparten la tesis de la familia
sobre el riesgo, la liquidez, el horizonte temporal y el propésito del patri-
monio. La entrevista de situaciones ambiguas se aplica con la misma uti-
lidad: ;qué haria este gestor si el mercado cayera un treinta por ciento?
¢Qué recomendaria ante una oportunidad atractiva fuera de nuestro
circulo de competencia? Sus respuestas diran mas sobre su idoneidad
que su historial de rendimientos.
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LEY 29

CONTRATA LA MANERA DE VER, NO SOLO LA
CAPACIDAD DE HACER.

PREGUNTA SOBERANA

Si presentara a las personas que ocupan los puestos de responsabilidad
de mi organizacion las cinco situaciones mas ambiguas que
enfrentamos, jresponderian desde nuestra tesis o desde la suya?

EJERCICIO: DISENAR LA ENTREVISTA DE SITUACIONES AMBIGUAS

1.

Revise la tesis de su organizacién y su perimetro negativo.

Disefie entre cuatro y seis situaciones ambiguas en las que una per-
sona competente pero con una tesis distinta tomaria una decision
distinta de la que su organizacién considera correcta.

Para cada situacién, escriba qué respuesta y, sobre todo, qué razona-
miento indicaria compatibilidad interpretativa.

Pruebe las situaciones con dos o tres personas de su organizacién a
las que considere ejemplos de la tesis. ;Responden como esperaba? Si
no, revise las situaciones o revise su comprensién de la tesis.

Aplique las situaciones a los miembros actuales de su equipo de di-
reccion. Identifique donde hay desacuerdo dentro de la tesis y donde
hay desacuerdo con la tesis.

Incorpore las situaciones al préximo proceso de seleccién para un
puesto de responsabilidad, junto con la arqueologia de decisiones del
candidato y las referencias sobre sus decisiones bajo presion.
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MAS ALLA DEL FUNDADOR

ALT Disney murié en diciembre de 1966. Durante cuatro

décadas habia sido el centro creativo indiscutido de la com-

pafia que llevaba su nombre: habia impulsado los primeros
largometrajes de animacién, habia concebido los parques temdticos y
habia tomado, con frecuencia en solitario, las decisiones creativas mas
importantes. Su criterio era el criterio de la empresa.

En los afios que siguieron a su muerte, segiin han relatado muchos de
los que trabajaron alli, una pregunta se volvi6 omnipresente en las
reuniones de la compaiiia: ;qué haria Walt? La pregunta expresaba res-
peto y lealtad, pero tenia un efecto paralizante. Cada decision se juzgaba
por su parecido con lo que el fundador habria hecho en otra época, con
otras circunstancias. Nadie podia saber con certeza qué habria decidido,
y nadie se sentia autorizado para decidir de otra manera. La produccién
de animacidn perdié el impulso que habia tenido, y la compafiia entrd en
un periodo de estancamiento creativo y financiero que se prolongd
durante buena parte de los afios setenta y principios de los ochenta. A
mediados de los ochenta, bajo la amenaza de una adquisicién hostil, el
consejo incorpord a una nueva direccion que reactivo la empresa.

La historia de Disney no es una critica a su fundador, cuya obra fue
extraordinaria. Es una ilustracion de lo que ocurre cuando el criterio de
una organizacion reside en una sola persona y no se ha convertido en
capacidad colectiva. Mientras el fundador esta presente, la organizacién
parece tener una tesis poderosa. Cuando se va, descubre que no tenia

una tesis, sino una persona. Y una persona no puede transmitirse; solo
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puede imitarse, y la imitacién de un fundador ausente produce, en el
mejor de los casos, una caricatura reverente.

30.1 Un sistema que necesita al fundador todavia no tiene la
capacidad

El capitulo 4 establecié que el cuarto peldafio de la Escala de la Perma-
nencia, el soberano, exige que la capacidad antifragil sea transmisible:
que no dependa de la persona que la construyd. Este capitulo aplica esa
exigencia a la organizacion.

La afirmacién central es incomoda para muchos fundadores, porque
cuestiona algo de lo que suelen estar orgullosos: un sistema que necesita
permanentemente a su fundador para mantener su coherencia todavia
no posee la capacidad que cree poseer. La posee el fundador. La organi-
zacién la toma prestada mientras el fundador estd presente.

Esta dependencia no siempre es visible. En muchas organizaciones, el
fundador ha delegado formalmente la mayoria de las decisiones, ha
nombrado un equipo directivo y ha establecido procesos. Pero si se
observa con atencién, las decisiones importantes siguen pasando, de
manera explicita o implicita, por su criterio. Los directivos deciden lo
que creen que el fundador aprobaria. Los conflictos se resuelven ape-
lando a su opinidn. Las situaciones nuevas se posponen hasta que él
pueda opinar. La organizacion funciona, pero funciona como una exten-
sién de una persona.

La dependencia del fundador tiene tres costos. El primero es el riesgo
de continuidad: si el fundador se ausenta, por enfermedad, retiro o falle-
cimiento, la organizacién pierde de golpe su capacidad de decidir con
coherencia. El segundo es el limite de escala: una organizacién cuyo cri-
terio reside en una persona no puede crecer mas alla de lo que esa per-
sona puede atender. El tercero, menos visible, esla atrofia del criterio de
los demais: las personas que trabajan bajo un fundador que lo decide
todo no desarrollan su propio criterio, porque nunca tienen que ejer-
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cerlo. Cuando el fundador se va, no solo falta su criterio; falta también el
de quienes nunca aprendieron a ejercerlo.

30.2 La prueba de las tres ausencias

Para evaluar el grado de dependencia de una organizacion respecto de su
fundador, propongo un ejercicio que llamo la prueba de las tres ausen-
cias. Consiste en plantear un escenario hipotético con toda la seriedad
posible:

¢Qué ocurriria si mafiana desaparecieran las tres personas mas
asociadas con la tesis de esta organizacién?

El escenario no tiene que ser tragico. Puede tratarse de un retiro simul-
taneo, de una salida conjunta para fundar otra empresa o de una incapa-
cidad temporal prolongada. Lo importante es imaginar con realismo una
organizacidn sin ellas durante un periodo significativo, por ejemplo un
aflo.

La prueba se responde examinando cinco preguntas:

* ¢Quién tomaria las decisiones importantes, y desde qué criterio las
tomaria?

* ¢Podria alguien formular la tesis de la organizacién con la misma

claridad con que la formulan hoy las tres personas ausentes?

* ¢Se mantendrian las renuncias, el perimetro negativo, o la organiza-
cién empezaria a aceptar oportunidades incompatibles con la tesis?

* ¢Como se responderia a la primera crisis que se presentara en su au-
sencia?

* ¢Seguirian los clientes, los socios y los inversionistas confiando en
la organizacion, o su confianza estaba depositada en esas personas?
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Si las respuestas revelan que la organizacion perderia su rumbo, la tesis
no esta institucionalizada, por muy bien que se haya formulado. Si reve-
lan que la organizacién seguiria funcionando con coherencia, aunque
con dificultades, la tesis ha pasado de las personas a la organizacion.

La prueba es ttil incluso cuando el resultado es negativo, porque
sefiala con precisién donde estd la dependencia: en qué decisiones, en
qué relaciones, en qué tipo de criterio. Y esa precision es el punto de par-

tida del trabajo de transferencia.

30.3 Como decide esta organizacion cuando nadie mira

Hay una segunda prueba, complementaria de la anterior, que permite
evaluar si la tesis esta incorporada en la organizacién en su conjunto y no
solo en su ctpula. Consiste en hacer a varias personas de distintos nive-
les y dreas una misma pregunta:

Explicame como toma decisiones esta organizacién cuando nadie
esta mirando.

La pregunta esta formulada con cuidado. No pregunta por la tesis decla-
rada ni por los valores oficiales, sino por la conducta real de la organiza-
cién en las decisiones que no se supervisan. Y la respuesta revela si las
personas han internalizado una interpretacién comin o si cada una
actlia seglin su propio criterio.

Al analizar las respuestas, lo que debe buscarse no es la uniformidad
verbal, sino la convergencia sustancial de interpretacion. Si todas las
personas responden con las mismas frases, probablemente estin repi-
tiendo un discurso aprendido, y eso es un indicio de tesis memoriali-
zada, no incorporada. Lo que indica una tesis incorporada es que perso-
nas distintas, con palabras distintas y desde perspectivas distintas, des-
criban una misma légica: los mismos criterios de fondo, las mismas

prioridades cuando hay que elegir, las mismas cosas que no se hacen.
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Propongo hacer esta pregunta al menos a tres personas de tres niveles
distintos: alguien del equipo directivo, alguien de los mandos interme-
dios y alguien de la primera linea, la que trata directamente con los
clientes o con la producciéon. La comparacion entre los tres niveles suele
ser muy reveladora. Con frecuencia, la tesis esta clara en la cipula y se va
diluyendo a medida que se desciende. Otras veces ocurre lo contrario: la
primera linea, que vive el contacto directo con la realidad del dominio,
tiene una interpretacién mas precisa que la de la direccién. En ambos

casos, la diferencia entre niveles indica dénde hay que trabajar.

30.4 Del criterio personal a la capacidad transferible

Si la organizacion depende del criterio de su fundador, ;cé6mo se trans-
fiere ese criterio a la organizacién? No basta con escribir la tesis, aunque
sea un paso necesario. Como vimos en el capitulo 8, buena parte del cri-
terio de una persona es conocimiento tacito, que no puede formularse
por completo en palabras. Transferirlo exige métodos que combinen lo
explicito con lo ticito. Propongo seis.

Primero: narrar el razonamiento. El fundador debe acostumbrarse a
explicar en voz alta, y por escrito cuando sea posible, por qué toma cada
decisién importante: qué ve, qué considera, qué descarta, qué le preo-
cupa. No basta con comunicar la decisién; hay que comunicar el razona-

miento. Esta prictica convierte cada decisién en una leccién.

Segundo: compartir los registros de decision. El Registro de Decisién
del capitulo 7y el Diario Post-Evento del capitulo 9, aplicados a las deci-
siones del fundador y puestos a disposicién del equipo directivo, crean
un archivo del criterio que puede estudiarse, discutirse y aprenderse.

Tercero: el aprendizaje en decisiones reales. El criterio ticito se trans-
mite sobre todo por exposicion. Los futuros responsables deben partici-
par en las decisiones importantes antes de tener que tomarlas solos: pri-
mero observando, luego proponiendo, luego decidiendo con supervisiéon
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y finalmente decidiendo con autonomia. Es el modelo del aprendiz y del
maestro, aplicado al criterio estratégico.

Cuarto: los casos fundacionales. Toda organizacién con una tesis tiene
un conjunto de decisiones histéricas que la definen: las crisis que atra-
vesd, las oportunidades que rechazd, los errores de los que aprendié.
Documentar esos casos, con el razonamiento que los explica, crea un
repertorio de ejemplos que transmite la tesis con mds eficacia que cual-
quier formulacion abstracta. Las personas aprenden mejor de historias
que de principios. Una biblioteca de casos fundacionales, revisada y
ampliada con el tiempo, es uno de los activos mas valiosos que puede

construir una organizacion.

Quinto: la delegacion gradual con retroalimentacién. El fundador debe
delegar decisiones de importancia creciente y, en lugar de corregirlas
cuando no coinciden con lo que él habria decidido, examinar con quien
decidié el razonamiento que siguid. Esta conversacién es la que trans-

fiere el criterio. Corregir sin explicar solo transfiere obediencia.

Sexto: tolerar las diferencias legitimas. Cuando el criterio se ha transfe-
rido, los sucesores no decidirdn exactamente como el fundador. Aplica-
ran la tesis a situaciones nuevas con su propio juicio, y a veces llegaran a
conclusiones distintas. El fundador debe distinguir entre las diferencias
que contradicen la tesis, que deben discutirse, y las que la aplican de
manera distinta pero legitima, que deben respetarse. La tesis que solo
admite las decisiones que su autor habria tomado es la tesis de una per-

sona, no de una organizacion.

s0.5 El mejor trabajo de un fundador es volverse prescindible para
la coherencia

El capitulo culmina en una afirmacién que muchos fundadores encuen-
tran dificil de aceptar: el mejor trabajo de un fundador es volverse pres-
cindible para la coherencia de su organizacién. No prescindible para
todo: su vision, su energia, sus relaciones y su capacidad de inspirar pue-
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den seguir siendo valiosas durante mucho tiempo. Pero prescindible en
el sentido preciso de que la organizacién pueda seguir decidiendo con
coherencia sin él.

Esta transicién exige un cambio de papel. El fundador debe pasar de
ser quien decide a ser quien construye la capacidad de decidir: de res-
ponsable de las decisiones a arquitecto y maestro del criterio. Es un cam-
bio que muchos fundadores no logran hacer, y no por falta de inteligen-
cia, sino por razones que el capitulo 13 examind con detalle. Para muchos
fundadores, su identidad esta fusionada con su papel de decisor altimo.
Dejar de serlo se siente como dejar de ser quien son. Y como vimos,
cuando la identidad esta fusionada con un papel, las decisiones sobre ese
papel se toman para proteger el ego, no para servir al sistema.

Por eso la transicion del fundador exige, ademds de los métodos de la
secciéon anterior, un trabajo personal: construir una identidad que no
dependa de ser imprescindible. Los fundadores que lo logran suelen des-
cribir la experiencia como una forma de liberacién. Dejan de cargar con
todas las decisiones, encuentran nuevas maneras de contribuir y descu-
bren que el legado mas duradero no es la empresa que construyeron,
sino la capacidad que dejaron en otros para seguir construyéndola.

Hay sefiales que indican que la transicién esta funcionando. Las deci-
siones importantes se toman sin consultar al fundador, y resultan cohe-
rentes con la tesis. Los directivos discrepan del fundador con argumen-
tos basados en la tesis, y a veces tienen razon. Las personas recién incor-
poradas aprenden la tesis de sus companeros, no del fundador. Y, quiza
la sefial mas clara, la pregunta «;qué haria el fundador?» deja de hacerse,
sustituida por otra mucho mas util: «;qué implica nuestra tesis en esta
situacion?».

Triple lente

En la persona. La légica de este capitulo se aplica a cualquier persona
que tiene a su cargo un equipo, un proyecto o un area. ;Funcionaria ese

equipo con coherencia si manana no estuviera? ;Ha transmitido su crite-
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rio, o solo sus instrucciones? Un lider que se ha vuelto imprescindible
para su equipo no ha terminado su trabajo; lo ha dejado a medias.

En la organizacion. La dependencia del fundador es uno de los riesgos
mas subestimados de las organizaciones, sobre todo de las empresas
familiares y de las firmas profesionales. La prueba de las tres ausencias,
la pregunta sobre cémo decide la organizacion cuando nadie mira y los
seis métodos de transferencia son las herramientas para reducirlo. Y el
momento de usarlas es mucho antes de que la sucesion sea urgente.

En el patrimonio. En las familias patrimoniales, la dependencia del fun-
dador es todavia mas frecuente que en las empresas. El patriarca o la
matriarca que construyé el patrimonio suele ser el Gnico que entiende
por qué se tomaron las decisiones, como se relacionan las distintas
estructuras y qué tesis las gobierna. Si esa comprensién no se transfiere
antes de su ausencia, la siguiente generacion hereda activos sin el crite-
rio que los produjo. La Parte X dedicard un capitulo entero a este pro-
blema, que es, quizd, el mas grave de todos los que enfrentan los patri-
monios familiares.

LEY 30

UNA ORGANIZACION NO DEBE DEPENDER DE LA
MEMORIA DE SU FUNDADOR PARA SER COHERENTE.

PREGUNTA SOBERANA

Simaiiana desaparecieran las tres personas mas asociadas con nuestra
tesis, ssequiria mi organizacion decidiendo como lo hace hoy, o

empezaria a preguntarse qué habrian hecho ellas?

EJERCICIO: LA TRANSFERENCIA DEL CRITERIO

" Aplique la prueba de las tres ausencias de la seccién 30.2. Responda

por escrito las cinco preguntas.
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Haga la pregunta «explicame cdmo toma decisiones esta organiza-
cién cuando nadie estd mirando» a tres personas de tres niveles dis-
tintos. Analice la convergencia sustancial de sus respuestas.

Identifique las cinco decisiones o tipos de decisién en los que la de-

pendencia del fundador, o de las personas clave, es mayor.

Para cada uno, elija al menos uno de los seis métodos de transferen-
cia de la seccién 30.4 y defina como lo aplicard en los proximos seis

meses.

Inicie la biblioteca de casos fundacionales: documente los tres pri-
meros casos, con el contexto, la decisidn, el razonamiento y lo que
ensefian sobre la tesis.

Si usted es el fundador o una de las personas clave, responda con ho-
nestidad: ;qué parte de su identidad depende de ser imprescindible
para su organizacion? ;Qué esta construyendo para que no sea asi?

2

Fin de la Parte VII. La sequnda soberania esta completa. Una organizacion
es, ante todo, una manera de interpretar su dominio. Esa interpretacion debe
formularse como tesis, incorporarse en el sistema operativo, guiar la
contratacion y transferirse mas alla de quien la originé. La Parte VIII aplica

la misma arquitectura al tercer dominio: el capital.



PARTE

Vil

LA TERCERA SOBERANIA: EL
CAPITAL

La arquitectura aplicada al patrimonio



La Parte VIII aplica la arquitectura de la soberania al tercer dominio: el
Capital, la soberania del patrimonio sobre su sistema de decisién. Sus
cinco capitulos examinan por qué el capital es, antes que dinero, una
forma de cognicion (capitulo 31); por qué el riesgo debe evaluarse en el sis-
tema y no en cada instrumento (capitulo 32); por qué la liquidez puede ser
una posicién estratégica y no capital ocioso (capitulo 33); como se cons-
truye una arquitectura de decisién patrimonial (capitulo 34), y para qué
debe existir lo que se acumula (capitulo 35).

Una advertencia necesaria. Estos capitulos no contienen recomenda-
ciones de inversion ni sustituyen el consejo de profesionales financieros,
fiscales o legales cualificados. Su objeto no es qué activos comprar, sino
cémo debe estar construido el sistema que decide qué comprar. Las cifras
y los ejemplos son ilustrativos. Cada patrimonio debe definir los suyos a
partir de su tesis, su situacion y el consejo profesional que corresponda.



CAPITULO 31

EL CAPITAL ES COGNICION

N 2011, tres economistas estadounidenses, Scott Hankins, Mark

Hoekstra y Paige Marta Skiba, publicaron un estudio con una

pregunta aparentemente sencilla: ;qué les ocurre a las personas
que ganan la loteria? Analizaron a miles de ganadores de la loteria del
estado de Florida y compararon su situacion financiera en los afios pos-
teriores al premio. Uno de sus hallazgos mas llamativos fue que los gana-
dores de premios grandes, de decenas o cientos de miles de délares, no
tenian una probabilidad sustancialmente menor de declararse en quie-
bra en los afios siguientes que los ganadores de premios pequefos. El
premio retrasaba la quiebra, pero con frecuencia no la evitaba.

El estudio, como toda investigacién de este tipo, tiene sus limites y
sus matices. Pero ilustra con crudeza una idea que la experiencia de los
asesores patrimoniales confirma una y otra vez: el dinero, por si solo, no
garantiza la riqueza. Una suma considerable de dinero, en manos de
alguien que no ha desarrollado la capacidad de gobernarla, tiende a disi-
parse. Y una suma modesta, en manos de alguien con un buen sistema
de decisién, tiende a crecer.

La diferencia entre ambos casos no esta en el dinero, sino en lo que
este libro llama la arquitectura invisible del capital: la manera de inter-
pretar, decidir y actuar sobre él. Este capitulo trata de esa arquitectura.

31.1 Capital no es solo dinero

En el lenguaje corriente, capital y dinero son casi sinénimos. Se dice que

una familia tiene mucho capital cuando tiene mucho dinero, o muchos



El capital es cognicion

activos que pueden convertirse en dinero. Este libro propone una defini-
cién mas amplia, que es la que permite entender por qué el mismo
dinero produce resultados tan distintos en manos distintas:

El capital es la combinacién de recursos financieros, criterio,
experiencia y capacidad de decision que un sistema puede movili-
zar para crear, preservar y transmitir valor.

La definicién incluye cuatro componentes. Los recursos financieros son
lo que habitualmente se llama capital: el dinero, los activos, las participa-
ciones, los bienes. El criterio es la capacidad de evaluar oportunidades y
riesgos con acierto, la tesis de capital que este capitulo propone formu-
lar. La experiencia es lo vivido en relacién con el capital: los ciclos atrave-
sados, las pérdidas sobrevividas, los errores reconocidos, lo que la Parte
IT llamo capital cognitivo. Y la capacidad de decision es la arquitectura
que convierte el criterio y la experiencia en decisiones concretas, de
manera disciplinada y repetible.

Los tres tltimos componentes no figuran en ningin balance, pero
determinan lo que ocurrird con el primero. Un patrimonio con abundan-
tes recursos financieros y escaso criterio, poca experiencia procesada y
una capacidad de decisién improvisada es, en el sentido de este libro, un
patrimonio pobre que todavia no lo sabe. Uno con recursos modestos y
un sistema de decision sélido es un patrimonio rico que todavia no lo
parece.

De aqui se deriva una de las afirmaciones centrales de esta Parte: la
verdadera expresion del capital de una persona o una familia no es lo
que posee, sino como decide cuando el costo del error es alto.

31.2 Dela coleccion de activos al sistema de capital

La mayoria de las personas y familias piensan en su patrimonio como

una coleccién: tengo acciones, inmuebles, efectivo, participaciones en
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empresas, deuda, quiza obras de arte o una propiedad en el campo. Cada
elemento se gestiona por separado, con frecuencia por un asesor dis-
tinto, y el patrimonio total es la suma de sus partes.

Este libro propone pensar el patrimonio de otra manera: no como una
coleccién de activos, sino como un sistema de capital. La diferencia es la
misma que vimos en el capitulo 20 entre las partes de un automoévil y el
automoévil: las propiedades decisivas del sistema, su capacidad de atrave-
sar crisis, de aprovechar oportunidades y de transmitirse, no residen en
ninguno de sus componentes, sino en la manera en que interactdan.

Un sistema de capital tiene siete componentes, que esta Parte ird

desarrollando:
COMPONENTE PREGUNTA QUE RESPONDE DONDE SE
DESARROLLA
Tesis ;Qué creemos sobre el capital y sobre nuestraven-  Capitulo 31
taja?
Estructura ;Como estan organizados los activos legal, fiscaly ~ Capitulos 20y 34
operativamente?
Riesgo :Como se comporta el conjunto ante distintos regi-  Capitulo 32
menes?
Liquidez ;Qué capacidad de actuar conservamosy para qué? Capitulo 33
Decision ;Como se toman, se revisany se corrigen lasdeci-  Capitulo 34
siones?
Propésito ;Para qué existe este capital? Capitulo 35
Transmision ;Como sobrevive el sistema a quienes lo crearon? Capitulo 40

Pensar el patrimonio como sistema cambia las preguntas que se hacen.
Ya no basta con preguntar si cada inversién es buena. Hay que preguntar
si encaja con la tesis, como afecta al riesgo del conjunto, qué hace con la
liquidez, si sirve al propésito y si podra ser gobernada por quienes ven-
dran después. Una inversion excelente en si misma puede ser mala para
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el sistema, y una inversion mediocre en si misma puede ser valiosa para
él.

31.3 El activo mas valioso

Si el capital es un sistema, jcudl es su componente mas valioso? La res-
puesta de este libro es inequivoca: el activo patrimonial mas valioso no
es el capital acumulado, sino el sistema que decide qué hacer con él.

La afirmacién puede parecer retérica, pero tiene un fundamento
empirico. Desde hace afos, distintas firmas de andlisis de inversiones
publican estudios que comparan el rendimiento de los fondos de inver-
sién con el rendimiento que efectivamente obtienen los inversionistas
que invierten en ellos. Los resultados suelen mostrar una diferencia per-
sistente: los inversionistas obtienen, en promedio, menos que los fondos
en los que invierten. La razén no es que los fondos mientan sobre sus
rendimientos, sino que los inversionistas tienden a entrar en los fondos
después de que han subido y a salir después de que han bajado. Compran
caro y venden barato, no por falta de informacién, sino por la manera en
que deciden. La magnitud de la diferencia varia segiin los periodos y las
metodologias, pero su direccién es notablemente constante.

Esa diferencia es, en el lenguaje de este libro, el costo de un sistema de
decision deficiente. Dos inversionistas con exactamente la misma car-
tera pueden obtener resultados muy distintos segiin cémo decidan
cuando entrar, cudndo salir, cudndo mantener y cuando esperar. Un por-
tafolio perfectamente construido, administrado por un proceso de deci-
sion fragil, puede producir resultados pobres. Una arquitectura de deci-
sidn sdlida, aplicada a un portafolio razonable, puede producir resulta-
dos extraordinarios a largo plazo.

Esto tiene una consecuencia practica que pocas familias asumen: la
inversion mas rentable que puede hacer un patrimonio suele ser la que
hace en su propio sistema de decision. Tiempo dedicado a formular una
tesis, a disefiar protocolos, a procesar la experiencia y a formar a quienes
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decidiran en el futuro. Esa inversion no aparece en ningtn informe de
rendimientos, pero determina todos los demas.

31.4 Herramienta: la Tesis de Capital

La séptima herramienta de este libro es la Tesis de Capital: la aplicacion
al patrimonio de todo lo que la Parte IV estableci6 sobre la tesis. Una
Tesis de Capital es una interpretacion explicita, basada en la experiencia
y no consensual de cémo funciona el capital, y de cudl es la ventaja pro-
pia en relacién con él. Propongo construirla respondiendo cuatro pre-

guntas.

Primera pregunta: ;como creo que funciona el capital? Es la pregunta
mas amplia y la mas filoséfica. Incluye las creencias fundamentales
sobre de dénde procede el rendimiento a largo plazo, qué papel desem-
pena el tiempo, qué es el riesgo y cdmo se compensa, qué tipo de activos
crean valor y cudles solo lo transfieren, cuanto importa el precio de com-
pra, qué relacién hay entre volatilidad y pérdida permanente. No se trata
de reproducir la teoria financiera académica, sino de formular las con-

vicciones propias, que pueden coincidir o no con ella.

Segunda pregunta: ;qué me han ensefiado realmente los ciclos? Esta
pregunta conecta la Tesis de Capital con la experiencia, segin el método
de la Parte II. ;Qué ciclos ha atravesado este patrimonio? ;Qué decisio-
nes tom¢ en cada uno? ;Qué funciond y qué no? ;Qué patrones se repi-
tieron? Una Tesis de Capital que no responde a esta pregunta es una tesis
prestada, aprendida en libros o adoptada de un asesor, y no resistira la
primera crisis.

Tercera pregunta: ;donde esta mi ventaja natural? Es la pregunta del
capitulo 12 aplicada al capital: ;en qué tipo de decisién de capital obtengo
de forma consistente resultados que otros con recursos similares no
obtienen? Para muchas familias empresarias, la respuesta esta en el sec-
tor que conocen desde dentro. Para otras, en un tipo de activo, en una
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region, en una capacidad de paciencia o en una red de relaciones que les
da acceso a oportunidades que otros no ven.

Cuarta pregunta: jen qué entornos funciona mejor esa ventaja? Como
vimos en el capitulo 12, la ventaja es relativa a un entorno. Una ventaja
basada en el conocimiento local funciona mejor en mercados poco efi-
cientes. Una ventaja basada en la paciencia funciona mejor en entornos
de volatilidad, cuando otros se ven obligados a vender. Una ventaja
basada en el acceso funciona mejor en activos privados que en mercados
publicos. Conocer los entornos propicios permite concentrar las decisio-
nes de mayor conviccion donde la ventaja es mayor.

Las respuestas a las cuatro preguntas se integran en una formulacién
breve, con la estructura del capitulo 14. Un ejemplo ilustrativo:

Creemos que el rendimiento duradero del capital procede de poseer empre-
sas reales con ventajas sostenibles, compradas a precios razonables y man-
tenidas durante mucho tiempo, y que la volatilidad de los precios no es un
riesgo, sino una fuente de oportunidades para quien tiene liquidez y
paciencia. Nuestra experiencia en tres crisis nos ha enseiiado que nuestras
mejores decisiones fueron siempre compras en momentos de panico en sec-
tores que conociamos desde dentro, y las peores, inversiones de moda en
sectores que no entendiamos. La mayoria de los patrimonios de nuestro
tamario diversifica ampliamente y reduce su exposicion en las caidas. Por
eso, concentramos nuestras decisiones de mayor conviccion en los sectores
industriales que conocemos, mantenemos una veserva de liquidez signifi-
cativa para las dislocaciones y delegamos el resto en vehiculos de bajo
costo, sin pretender tener ventaja donde no la tenemos.

La Tesis de Capital debe someterse a las mismas pruebas que cualquier
tesis: la prueba de la negacidn, la prueba de la firma, las condiciones de
invalidacién y el perimetro negativo. Y debe revisarse periddicamente, a
medida que la experiencia la confirma, la refina o la contradice.
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31.5 No construyas el portafolio antes que la tesis

La mayoria de los patrimonios se construyen al revés. Primero se acumu-
lan activos, a medida que aparecen oportunidades, que los asesores
hacen recomendaciones o que el negocio familiar genera excedentes.
Después, si acaso, se intenta formular una filosofia que explique lo que
se tiene. El resultado es lo que podria llamarse una cartera arqueologica:
un conjunto de activos que no responde a ningn principio ordenador,
sino a la historia de las oportunidades que fueron apareciendo, las
modas de cada época y las recomendaciones de los sucesivos asesores.

Una cartera arqueoldgica puede ser sofisticada. Puede contener acti-
vos excelentes, estar bien diversificada y haber producido buenos rendi-
mientos. Pero carece de un principio ordenador, y por eso no tiene
manera de decidir qué hacer cuando las condiciones cambian. Cada
activo esta ahi por una razén distinta, y ninguna de esas razones sirve
para saber si mantenerlo, venderlo o aumentarlo en una crisis.

El orden correcto es el inverso. Primero la tesis; después la arquitec-
tura que la expresa; después los activos que llenan esa arquitectura. El
error es empezar por la pregunta «;qué activos deberiamos comprar?» en
lugar de la pregunta «;qué creemos sobre el capital?».

Para las familias que ya tienen un patrimonio construido, este orden
no significa vender todo y empezar de cero, lo cual seria costoso e impru-
dente. Significa un proceso gradual en cuatro pasos. Primero, formular
la Tesis de Capital a partir de la experiencia del patrimonio, aplicando la
arqueologia de decisiones del capitulo 11 a su historia de inversiones.
Segundo, examinar la cartera actual a la luz de Ia tesis: qué activos la
expresan, cudles son neutrales y cudles la contradicen. Tercero, docu-
mentar las excepciones: los activos que la contradicen pero se mantie-
nen por razones fiscales, familiares o de oportunidad, con la razén expli-
cita de su permanencia. Cuarto, reorientar gradualmente la cartera
hacia la tesis, aprovechando los momentos naturales de rotacién y las

oportunidades que los ciclos ofrecen.
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Al final del proceso, la pregunta que permite evaluar el resultado es la
que el capitulo 1 formulé en otro contexto: jmi arquitectura actual
refleja mi tesis, o la historia de oportunidades que fui acumulando?

Triple lente

En la persona. Un profesional que empieza a acumular patrimonio tiene
una ventaja que las familias establecidas no tienen: puede formular su
Tesis de Capital antes de construir su cartera. Silo hace, cada decisién de
inversion a lo largo de su vida se derivard de un principio, y su patrimo-
nio tendra la coherencia que la mayoria de los patrimonios solo consi-

gue, si la consigue, después de décadas de errores.

En la organizacion. Las empresas también tienen capital que asignar:
excedentes de caja, inversiones en nuevos negocios, adquisiciones,
recompras de acciones. La logica de este capitulo se aplica con la misma
fuerza. Una empresa sin una tesis sobre la asignacién de su capital
tiende a invertir en lo que esta de moda, a adquirir lo que esta disponible
y a acumular una cartera de negocios sin coherencia. La asignacién de
capital debe derivarse de la tesis corporativa, como cualquier otra deci-

sion estratégica.

En el patrimonio. Este capitulo es el fundamento de toda la Parte VIII.
Una familia que formula su Tesis de Capital y reorienta su patrimonio
hacia ella pasa de tener una coleccién de activos a tener un sistema de
capital. Y ese paso, mas que cualquier inversion concreta, determina lo
que ocurrird con su patrimonio en la siguiente crisis y en la siguiente
generacion.

LEY 31

LA ARQUITECTURA DEL CAPITAL DEBE SEGUIR A LA
TESIS, NO A LA HISTORIA DE OPORTUNIDADES
ACUMULADAS.
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PREGUNTA SOBERANA

Si tuviera que explicar por qué tengo cada uno de mis activos, ;podria
derivar todas las explicaciones de una misma tesis sobre el capital, o
tendria una historia distinta para cada uno?

EJERCICIO: LA PRIMERA TESIS DE CAPITAL

1.

Haga una lista de los ciclos econémicos y de mercado que ha atrave-
sado su patrimonio. Para cada uno, anote las principales decisiones
que tomo y sus resultados.

Responda por escrito las cuatro preguntas de la seccion 31.4. Dedi-
que al menos media pagina a cada una.

Integre sus respuestas en una formulacién de tres a cinco frases, con

la estructura del ejemplo.

Aplique las pruebas de los capitulos 14 a 17: la prueba de la negacién,
la prueba de la firma, al menos dos condiciones de invalidacién y un
perimetro negativo de cinco elementos.

Examine su cartera actual a la luz de la tesis. Clasifique cada activo
importante como «expresa la tesis», «<neutral» o «contradice la tesis».

Para los activos que contradicen la tesis, documente la razén por la
que se mantienen. Si no encuentra ninguna razén valida, andtelos
para la revision que propondra el capitulo 34.
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CAPITULO 32

RIESGO DE SISTEMA, NO DE
INSTRUMENTO

N marzo de 2021, una oficina familiar de Nueva York llamada

Archegos Capital Management se derrumbé en cuestién de dias.

Gestionaba el patrimonio de su fundador, un inversionista con
una larga trayectoria, y habia construido posiciones enormes en un
namero reducido de acciones. Lo hizo a través de contratos de derivados
con varios bancos de inversion, que le permitian obtener una exposicién
muy superior a su capital sin figurar como propietario directo de las
acciones. Cada banco conocia la parte de la exposicién que habia finan-
ciado él mismo, pero ninguno parecia tener una visién completa de la
concentracién total.

Cuando una de las empresas en las que Archegos tenia una posicién
importante anuncié una emisién de acciones y su cotizacién cayd, los
bancos exigieron mds garantias. Archegos no pudo aportarlas. Los ban-
cos empezaron a vender las acciones que respaldaban sus contratos, lo
que hizo caer todavia mas las cotizaciones, lo que obligd a otros bancos a
vender a su vez. En pocos dias, el patrimonio de la oficina familiar se
habia evaporado, y varios de los bancos mas importantes del mundo
registraron pérdidas que, en conjunto, superaron los diez mil millones
de ddlares.

Cada uno de los contratos de Archegos, analizado por separado, podia
parecer razonable. Cada banco habia evaluado el riesgo de su propia
exposicion con sus propios modelos. Lo que nadie habia evaluado, o lo

que nadie habia querido ver, era el riesgo del sistema completo: la con-
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centracion total, el apalancamiento total y la dindmica que se desencade-
naria si varias posiciones tuvieran que liquidarse a la vez. El riesgo no
estaba en ningin instrumento. Estaba en la manera en que los instru-
mentos interactuaban.

El caso de Archegos es extremo, pero su lecciéon se aplica a patrimo-

nios de cualquier tamafio. Este capitulo la desarrolla.

321 Un activo seguro puede ser peligroso dentro de un sistema

La manera habitual de evaluar el riesgo de un patrimonio consiste en
evaluar el riesgo de cada uno de sus componentes. Se examina la volatili-
dad de cada inversidn, la calidad crediticia de cada emisor, la solidez de
cada empresa, el valor de cada inmueble. Si cada componente es razona-
blemente seguro, se concluye que el patrimonio también lo es.

Esta conclusion es errénea por la misma razén que vimos en el capi-
tulo 20: las propiedades del sistema no son la suma de las propiedades
de sus partes. Un activo que es seguro en si mismo puede ser peligroso
dentro de un sistema, por la manera en que interactta con los demas.

Algunos ejemplos lo hacen evidente. Un inmueble comercial con bue-
nos inquilinos es, en si mismo, una inversion sélida. Pero si estad finan-
ciado con un préstamo que exige mantener ciertos indicadores financie-
ros, si el préstamo vence en un momento en que el crédito se ha encare-
cido y si la familia no tiene otra fuente de liquidez para refinanciarlo, el
inmueble puede obligar a vender otros activos en el peor momento. El
riesgo no esta en el inmueble, sino en su relacién con la deuda y con la
liquidez del conjunto.

Una participacién en un fondo de capital privado es, en si misma, una
inversion potencialmente atractiva. Pero los fondos de este tipo suelen
pedir a sus inversionistas que aporten capital de manera escalonada, a
medida que encuentran oportunidades, y esas peticiones tienden a con-
centrarse en los momentos de crisis, cuando los precios son bajos. Si la
familia ha comprometido con varios fondos mas capital del que tiene

disponible, una crisis puede obligarla a vender activos liquidos con pér-
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didas para atender esos compromisos, justo cuando mas le convendria
conservarlos.

Una cartera de bonos de alta calidad es, en si misma, una inversién
conservadora. Pero si la familia depende de ella para cubrir sus gastos, y
si un periodo de inflacién persistente erosiona su valor real, el compo-
nente mas seguro del patrimonio puede convertirse en el que mas poder
adquisitivo destruye.

En los tres casos, el error no estaba en el activo, sino en la evaluacién
aislada de su riesgo. El riesgo relevante no es el de cada instrumento,
sino el de todo el sistema cuando cambia el régimen.

32.2 Los cambios de régimen

Llamo régimen al conjunto de condiciones macroeconémicas y de mer-
cado que predominan durante un periodo prolongado: el nivel y la direc-
cién de la inflacién, el nivel y la direccidn de las tasas de interés, el ritmo
de crecimiento econdémico, la disponibilidad de crédito, el apetito por el
riesgo de los inversionistas. Los regimenes duran afios, a veces décadas,
y durante ese tiempo tienden a parecer permanentes.

El peligro de los regimenes es que los patrimonios se calibran sin
darse cuenta para el régimen en el que se formaron. Una familia que
construyd su patrimonio durante un largo periodo de tasas de interés
decrecientes y baja inflacién tiende a desarrollar una arquitectura que
funciona bien en ese régimen: activos que se benefician de la caida de las
tasas, deuda barata, una correlacién negativa entre las acciones y los
bonos que permite que unos compensen a los otros. Cuando el régimen
cambia, esa arquitectura puede volverse fragil de golpe.

El afo 2022 ofrecié una ilustracién reciente. Durante décadas,
muchos inversionistas habian construido sus carteras sobre el supuesto
de que, cuando las acciones caian, los bonos de alta calidad subian, y
viceversa. Ese supuesto se habia cumplido con bastante regularidad
durante un largo periodo. En 2022, con el aumento rapido de la inflacién

y de las tasas de interés en muchas economias, las acciones y los bonos
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cayeron a la vez, y las carteras tradicionales que combinaban ambos
registraron uno de sus peores anos en mucho tiempo. La diversificacién
que debia proteger a esas carteras dependia de un régimen que habia
dejado de existir.

La leccién no es que haya que predecir los cambios de régimen, lo cual
es extraordinariamente dificil. Es que un sistema de capital debe eva-
luarse en varios regimenes posibles, no solo en el que esta vigente. Las
preguntas pertinentes son de este tipo: ;cOmo se comportaria este patri-
monio si la inflacién se mantuviera alta durante una década? ;Y si se pro-
dujera una deflacién prolongada? ;Y si las tasas de interés subieran de
manera sostenida? ;Y si el crédito se contrajera durante varios afios? Un
patrimonio que solo funciona bien en uno de esos escenarios esta apos-
tando, aunque no lo sepa, a que ese escenario se mantenga.

32.3 Las correlaciones ocultas que convergen bajo estrés

La diversificacién descansa sobre una idea sencilla: si los activos de un
patrimonio no se mueven todos en la misma direccién al mismo tiempo,
la caida de unos se compensa con la estabilidad o la subida de otros. La
medida técnica de esta relacion es la correlacién. Dos activos con una
correlacién baja tienden a moverse de manera independiente; dos con
una correlacion alta tienden a moverse juntos.

El problema es que las correlaciones no son estables. Se miden con
datos histéricos, y esos datos reflejan sobre todo los periodos normales,
que son la mayoria. Pero en los periodos de crisis, las correlaciones tien-
den a aumentar de manera abrupta: activos que en condiciones norma-
les se movian de forma independiente empiezan a caer todos a la vez.
Como vimos en el capitulo 3, los apoyos del entorno se retiran juntos. Lo
que parecia diversificacién resulta ser una exposicién comin a un
mismo factor que solo se revela bajo estrés.
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Estas correlaciones ocultas suelen proceder de cinco fuentes que con-

viene examinar en cualquier patrimonio:

Un factor econémico comin. Activos de sectores distintos que de-
penden, en ultima instancia, del mismo motor: el crecimiento de
una region, el precio de una materia prima, el ciclo del crédito.

La liquidez. En una crisis, todos los activos que pueden venderse se
venden, porque los inversionistas necesitan liquidez. Activos sin nin-

guna relacién econémica caen juntos simplemente porque son ven-

dibles.

La contraparte. Activos distintos que dependen de la solidez de una
misma institucién: un banco, un gestor, un custodio, una asegurado-
ra.

La regulacion o el pais. Activos que comparten un mismo riesgo ju-
risdiccional: un cambio legal, fiscal o politico que afectaria a todos a
la vez.

La fuente de ingresos de la propia familia. Es la correlacién oculta
mas frecuente y la mas peligrosa. Muchas familias empresarias tie-
nen su patrimonio financiero invertido en activos que dependen del
mismo sector o de la misma regién que su empresa. Cuando el sector
entra en crisis, caen a la vez los dividendos de la empresa, el valor de
las inversiones y, con frecuencia, el valor de los inmuebles. La familia
descubre que su patrimonio, aparentemente diversificado, era en
realidad una apuesta concentrada en un solo factor.

32.4 Diversificacion no es antifragilidad

De todo lo anterior se deriva una distincion que el capitulo 4 ya enuncid y

que ahora puede desarrollarse con mds precision: la diversificacién no es

lo mismo que la antifragilidad.

La diversificacién convencional consiste en repartir el patrimonio

entre muchos activos distintos, con el objetivo de reducir la volatilidad
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del conjunto. Es una practica atil y, en la mayoria de los casos, prudente.
Pero tiene dos limites que la distinguen de la antifragilidad.

El primer limite es que diversifica los nombres, no necesariamente
los comportamientos. Un patrimonio puede contener cincuenta activos
distintos y estar expuesto a un solo factor de riesgo. La diversificaciéon
que importa no es la de la lista de inversiones, sino la de los comporta-
mientos de esas inversiones ante distintos regimenes y distintas crisis.
Dos activos con nombres, sectores y paises distintos que caen juntos en
una crisis no diversifican nada en el momento en que mas se necesita.

El segundo limite es que la diversificacion busca reducir el dafio, no
aprovechar la adversidad. Un patrimonio bien diversificado puede atra-
vesar una crisis con pérdidas moderadas. Pero, como vimos en el capi-
tulo 4, eso es resiliencia, no antifragilidad. Un patrimonio antifragil no
solo resiste la crisis: estd estructurado para salir de ella en una posicién
superior. Y eso requiere algo que la diversificacién por si sola no propor-
ciona: liquidez reservada, una tesis que indique qué comprar, protocolos
que permitan actuar y una identidad que no se desmorone con las pérdi-
das.

Dicho de otro modo: la diversificacién protege contra la incertidum-
bre sobre qué activo fallara; la antifragilidad prepara para aprovechar el
momento en que muchos fallen ala vez. Ambas son valiosas, pero no son
lo mismo, y confundirlas lleva a creer que un patrimonio esta preparado
para las crisis cuando solo esta preparado para las fluctuaciones norma-
les.

32.5 Liquidez real y venta forzada

De todos los riesgos sistémicos, el mas destructivo es el que produce
ventas forzadas: situaciones en las que el patrimonio se ve obligado a
vender activos en el peor momento, a precios muy inferiores a su valor,
porque necesita liquidez de manera urgente. La venta forzada es el
mecanismo por el que una pérdida temporal se convierte en una pérdida

permanente. Un activo que cae un cuarenta por ciento y se recupera en
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tres anos no ha destruido valor para quien pudo esperar; ha destruido
valor para quien tuvo que venderlo en el fondo de la caida.
Las ventas forzadas suelen tener su origen en alguna de estas fuentes:

* Las exigencias de garantias sobre posiciones apalancadas, como en
el caso de Archegos.

* Los compromisos de los préstamos: clausulas que obligan a mante-
ner ciertos indicadores y que, si se incumplen en una crisis, permi-
ten al acreedor exigir el pago anticipado.

* Los vencimientos de deuda que coinciden con momentos de crédito
escaso.

* Los compromisos de capital con fondos privados que solicitan apor-
taciones en las crisis.

* Las obligaciones fiscales que vencen en momentos de baja liquidez.

* Las necesidades de la familia: gastos, sucesiones, separaciones o
conflictos que exigen dinero en efectivo en el momento menos opor-
tuno.

Para evaluar el riesgo de venta forzada, conviene distinguir entre liqui-
dez aparente y liquidez real. La liquidez aparente es la que figura en los
informes: el valor de los activos que, en teoria, pueden venderse con
rapidez. La liquidez real es la que estaria efectivamente disponible en
una crisis, una vez descontados los activos que solo pueden venderse con
grandes descuentos, los que estin comprometidos como garantia, los
que caeran mds precisamente cuando se necesite venderlos y las obliga-
ciones que venceran al mismo tiempo. La diferencia entre ambas puede
ser enorme, y casi siempre es mayor de lo que la familia cree.

La pregunta que permite medir esta diferencia es sencilla: ;dénde
puede producirse una venta forzada en este patrimonio, y qué la desen-
cadenaria? El capitulo 33 propone la respuesta estructural a este riesgo:
laliquidez estratégica.
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32.6 Herramienta: el Mapa de Escenarios Adversos

La novena herramienta de este libro es el Mapa de Escenarios Adversos,

un ejercicio para evaluar el riesgo del sistema de capital, y no solo el de

cada instrumento. Consiste en someter el patrimonio, de manera perié-

dica, a un conjunto de escenarios adversos y examinar como se compor-

taria cada componente y, sobre todo, cdmo interactuarian entre si.

Propongo diez escenarios basicos, que cada familia debe adaptar a su

situacion:

1.

10.

Caida profunda de los mercados de renta variable, del orden del cua-
renta por ciento o mas.

Contraccién severa y prolongada del crédito.

Pérdida importante de los ingresos de la familia, por crisis del nego-
cio principal o de la fuente de ingresos laborales.

Inflacion persistente durante varios afios.
Deflacién y estancamiento prolongados.

Pérdida de liquidez generalizada en los mercados en los que la fami-
lia invierte.

Problemas graves de una contraparte importante: un banco, un ges-
tor, un custodio.

Cambio regulatorio o fiscal adverso en el pais o los paises donde se
concentra el patrimonio.

Crisis de confianza en el pais, en el sector o en la propia familia.

Incapacidad temporal de vender activos importantes durante un pe-
riodo prolongado.
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Para cada escenario, el mapa responde cinco preguntas:

PREGUNTA QUE REVELA

;Qué ocurre con cada componente del patrimonio?  Elimpacto directo, activo por activo

:Qué obligaciones vencen o se activan? Las exigencias de liquidez en el esce-
nario

;Qué tendriamos que vender, y a qué precio? El riesgo de venta forzada

;Qué componentes caen juntos? Las correlaciones ocultas

;Qué parte del sistema obliga a las demas a com- El punto de fragilidad sistémica

portarse mal?

La tltima pregunta es la mds importante, y conviene explicarla. En casi
todo patrimonio hay uno o dos componentes que, en un escenario
adverso, imponen sus necesidades al resto: una deuda que obliga a ven-
der activos sanos, un compromiso que consume la liquidez reservada
para oportunidades, una dependencia de ingresos que convierte una cri-
sis sectorial en una crisis patrimonial. Esos componentes son los puntos
de fragilidad sistémica, y corregirlos suele tener mas efecto sobre la
seguridad del patrimonio que cualquier ajuste de la composicién de la
cartera.

El mapa no exige modelos sofisticados. Puede hacerse con estimacio-
nes razonables y una buena dosis de honestidad. Lo importante no es la
precision de las cifras, sino el ejercicio de imaginar el patrimonio como
un sistema bajo presién. Recomiendo hacerlo al menos una vez al afio,
con la participacién de quienes toman las decisiones patrimoniales y, si
es posible, de un asesor independiente que no tenga interés en ninguna
de las inversiones.

Triple lente

En la persona. El patrimonio personal de un profesional suele tener una
correlacién oculta muy fuerte: su empleo, su vivienda y sus inversiones
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dependen con frecuencia de la misma economia local o del mismo sector.
Una crisis de ese sector puede llevarse a la vez su salario, el valor de su
casay el de sus ahorros. Reconocer esa correlacién y diversificar los com-
portamientos, y no solo los nombres, es la primera forma de soberania

financiera personal.

En la organizacion. Las empresas también tienen riesgos sistémicos que
no aparecen en la evaluacién de cada riesgo por separado: un cliente que
es también proveedor, una deuda cuyo vencimiento coincide con la tem-
porada baja, una dependencia de un mismo banco para el crédito y para
los cobros. El Mapa de Escenarios Adversos se aplica con la misma utili-
dad ala estructura financiera de una organizacion.

En el patrimonio. Este capitulo es la base de la evaluacion de riesgo de
cualquier sistema de capital. Una familia que mide el riesgo de cada
inversion, pero no el de su patrimonio como sistema, puede estar mucho
mas expuesta de lo que cree. Una que hace periddicamente su Mapa de
Escenarios Adversos conoce sus puntos de fragilidad y puede corregirlos
antes de que una crisis los ponga a prueba.

LEY 32

EL RIESGO SE MIDE EN EL SISTEMA, NO EN EL
INSTRUMENTO.

PREGUNTA SOBERANA

¢Qué parte de mi patrimonio obligaria a las demas a comportarse mal si
el régimen cambiara, y donde podria producirse una venta forzada?

EJERCICIO: EL PRIMER MAPA DE ESCENARIOS ADVERSOS

' Haga una lista de los componentes principales de su patrimonio, in-

cluidas las deudas, los compromisos de capital y las fuentes de ingre-
sos de la familia.
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Identifique las correlaciones ocultas de la seccién 32.3: ;qué compo-
nentes dependen del mismo factor econémico, de la misma contra-
parte, del mismo pais o de la misma fuente de ingresos que su activi-
dad principal?

Calcule su liquidez aparente y su liquidez real, segtin la distincién de
la seccion 32.5.

Elija al menos cuatro de los diez escenarios de la seccién 32.6 y res-

ponda para cada uno las cinco preguntas del mapa.

Identifique los puntos de fragilidad sistémica: los componentes que,
en algin escenario, obligan a los demas a comportarse mal.

Para cada punto de fragilidad, escriba una accién concreta que lo re-
duciria. No es necesario ejecutarla todavia; la incorporara a la arqui-
tectura de decision del capitulo 34.



CAPIiTULO 33

LA LIQUIDEZ COMO POSICION

N octubre de 1907, el sistema financiero de Estados Unidos estuvo

a punto de colapsar. Una especulacién fallida sobre las acciones

de una empresa minera desencadené una serie de quiebras ban-
carias, y el panico se extendi6 con rapidez. Los depositantes hacian filas
frente a los bancos para retirar su dinero, las instituciones dejaban de
prestarse entre siy la bolsa de Nueva York se acercaba a una caida desor-
denada. No existia entonces un banco central que pudiera actuar como
prestamista de altima instancia.

El hombre que ocupé ese papel fue un banquero privado, John Pier-
pont Morgan, que tenia entonces setenta afios. Durante varias semanas,
Morgan reuni6 en su biblioteca a los principales banqueros de la ciudad,
evalud qué instituciones eran solventes y merecian ser rescatadas, orga-
niz6 fondos comunes para sostenerlas y coordiné el apoyo necesario para
evitar el cierre de la bolsa. Su intervenciéon contribuyé de manera deci-
siva a contener el panico. Y en el curso de la crisis, una de las operaciones
que se negociaron permitid a la empresa sidertirgica que Morgan habia
ayudado a crear adquirir a un competidor en condiciones muy favora-
bles.

La historia de 1907 tiene muchas lecturas, algunas de ellas criticas con
el poder que un solo banquero llegé a concentrar. Pero contiene una lec-
cién que va mds alld de su protagonista y de su época: en las crisis, el
poder pertenece a quien conserva capacidad de actuar cuando los
demas la han perdido. Morgan pudo hacer lo que hizo porque disponia
de recursos, de crédito y de la confianza de otros en el momento en que

casi nadie mas los tenia. Su posicion no se construyé durante la crisis; se
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habia construido durante los afios anteriores, y la crisis simplemente la

reveld.

33.1 El prejuicio del capital improductivo

En la gestién patrimonial contemporanea existe un prejuicio profunda-
mente arraigado contra la liquidez. El dinero en efectivo y los instru-
mentos de muy corto plazo se consideran capital improductivo: dinero
que no esta trabajando, que pierde valor por la inflacién y que reduce el
rendimiento total del patrimonio. Los asesores suelen recomendar man-
tener la menor liquidez posible, y los informes de rendimiento penalizan
visiblemente cualquier exceso de efectivo.

El prejuicio tiene una base razonable. A largo plazo, y en condiciones
normales, el efectivo rinde menos que la mayoria de los activos producti-
vos. Un patrimonio que mantiene demasiada liquidez durante dema-
siado tiempo renuncia a un rendimiento que, acumulado durante afios,
puede ser considerable. Ese costo es real y conviene no minimizarlo.

Pero el prejuicio comete un error de evaluacion: mide el valor de la
liquidez solo en condiciones normales. En esas condiciones, la liquidez
efectivamente rinde poco. Pero su valor no esta en las condiciones nor-
males, sino en las anormales: en las crisis, en las dislocaciones, en los
momentos en que los activos pueden comprarse a precios muy inferiores
a su valor porque quienes los poseen necesitan vender. En esos momen-
tos, la liquidez no es capital improductivo. Es la forma mas valiosa de
capital que existe.

La teoria financiera ofrece un lenguaje util para entender esta para-
doja. La liquidez puede pensarse como una opcion: el derecho, pero no la
obligacién, de comprar activos en el futuro a los precios que entonces
prevalezcan. Como toda opcidn, tiene un costo, que es el rendimiento al
que se renuncia mientras no se ejerce. Y como toda opcién, su valor
aumenta con la volatilidad: cuanto mas inciertos son los mercados y mas

probables las dislocaciones, mas valiosa es la capacidad de comprar
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cuando otros venden. El prejuicio contra la liquidez equivale a conside-
rar inttil un seguro porque no se ha producido el siniestro.

El prejuicio, ademads, se intensifica en el peor momento. Durante los
mercados alcistas prolongados, cuando todo sube y la liquidez parece
cada vez mas costosa, la presién para invertirla se vuelve casi irresistible.
Es exactamente lo que vimos con Berkshire Hathaway en el capitulo 21:la
liquidez que se criticaba en 2007 fue la que permiti6 las mejores opera-
ciones de 2008.

33.2 Laliquidez estratégica

No toda la liquidez es igual. Propongo distinguir tres niveles, cada uno
con una funcién distinta:

NIVEL FUNCION CUANDO SE USA HORIZONTE TIPICO

Liquidez ~ Cubrir los gastos ordinarios de la Continuamente Meses
operativa  familia o del patrimonio

Liquidez ~ Absorberimprevistos sin vender Ante contingencias ~ Uno o dos afios de
deseguri- activos: emergencias, compromi- necesidades

dad sos, necesidades familiares

Liquidez ~ Aprovechar las dislocaciones del Solo cuando se cum-  Indefinido: se reserva
estraté- mercado para adquirir activos en plen condiciones hasta que llega la opor-
gica condiciones excepcionales predefinidas tunidad

Los dos primeros niveles son conocidos y la mayoria de los patrimonios
bien gestionados los tienen, aunque con frecuencia de manera insufi-
ciente. El tercero es mucho més raro, y es el objeto de este capitulo.

La liquidez estratégica es capital deliberadamente reservado para las
dislocaciones. No estd ahi por prudencia, aunque también protege, ni
por indecision, aunque desde fuera pueda parecerlo. Esta ahi porque la
Tesis de Capital del patrimonio sostiene que las mejores oportunidades
aparecen en los momentos de crisis, y que para aprovecharlas hay que
tener capacidad de actuar cuando otros no la tienen. La liquidez estraté-
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gica no es capital que espera ser invertido; es capital invertido en la
opcion de actuar.

La distincion entre los tres niveles es importante porque cada uno
debe gestionarse con reglas distintas. La liquidez operativa se renueva
continuamente. La de seguridad se consume ante contingencias y se
repone después. La estratégica no se toca hasta que se cumplen las con-
diciones que la justifican, y no debe utilizarse nunca para cubrir necesi-
dades operativas o de seguridad. Cuando estos niveles se mezclan, la
liquidez estratégica tiende a desaparecer: se consume en necesidades
ordinarias o se invierte en oportunidades mediocres, y cuando llega la
verdadera dislocacidn, ya no existe.

33.3 Cuando todos venden, quien conserva capacidad puede
comprar

La logica de la liquidez estratégica se apoya en una regularidad de los
mercados que se ha repetido a lo largo de la historia: en las crisis, el pre-
cio de los activos no lo determina su valor, sino la necesidad de liquidez
de quienes los poseen.

Cuando una crisis golpea, muchos inversionistas se ven obligados a
vender. Algunos porque tienen deudas que pagar o garantias que apor-
tar, como vimos en el capitulo 32. Otros porque sus propios clientes les
retiran fondos. Otros porque el miedo los empuja a salir a cualquier pre-
cio. Esas ventas forzadas no responden al valor de los activos, sino a la
urgencia de los vendedores. Y como muchos venden a la vez y pocos pue-
den comprar, los precios caen muy por debajo de cualquier estimacién
razonable de valor.

En esos momentos se produce una redistribucién de posicion: quie-
nes tienen liquidez pueden adquirir, a precios excepcionales, los activos
que quienes no la tienen se ven obligados a vender. Es la transferencia de
valor que el capitulo 3 describié en términos generales, ahora vista desde
ellado de quien la aprovecha.
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La historia reciente ofrece varios ejemplos. En la crisis de 2008 y 2009,
inversionistas con liquidez pudieron comprar participaciones en empre-
sas solidas, deuda de alta calidad e inmuebles a precios que no se repeti-
rian en anos. En marzo de 2020, durante las primeras semanas de la
pandemia, los mercados cayeron con una violencia extraordinaria, y
quienes tenian liquidez y la disciplina de usarla pudieron comprar acti-
vos de calidad a precios que, pocos meses después, parecerian inverosi-
miles.

Pero conviene evitar una lectura ingenua de estos ejemplos. La liqui-
dez sola no basta. En esos mismos momentos, muchos inversionistas
que tenian liquidez no la usaron, porque el miedo que sentian era igual
al de quienes vendian. Para aprovechar una dislocacion hacen falta, ade-
mas de liquidez, las otras condiciones que este libro ha ido constru-
yendo: una tesis que indique qué comprar (capitulo 31), un protocolo que
establezca cudndo actuar (capitulo 22) y una identidad separada de las
pérdidas que permita decidir con ecuanimidad (capitulo 13). Cuando
todos reaccionan, quien conserva ecuanimidad puede decidir. Y solo
quien puede decidir puede convertir la liquidez en posicién.

33.4 Las seis definiciones previas

Si la liquidez estratégica debe estar reservada antes de necesitarla, tam-
bién debe estar definida antes de necesitarla. Propongo seis definiciones
que todo patrimonio con liquidez estratégica deberia establecer por
escrito, en calma.

Primera: cuanto capital debe permanecer liquido. No existe una cifra
universal. La proporcién adecuada depende de la Tesis de Capital, de la
volatilidad de los activos en que se invierte, de la estabilidad de los ingre-
sos de la familia y de la frecuencia con que el dominio de la familia ofrece
dislocaciones. Lo importante es que la cifra se decida de manera expli-

citay no sea el residuo accidental de lo que no se ha invertido.
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Segunda: bajo qué condiciones se despliega. Las condiciones deben ser
observables y definidas de antemano, como en las tablas del capitulo 22:
caidas del mercado de cierta magnitud, ampliacién de ciertos diferen-
ciales de crédito, aparicién de vendedores forzados en el sector que la
familia conoce. Sin condiciones definidas, la decisién de desplegar la
liquidez se tomara en el momento de mayor miedo, y probablemente no

se tomara.

Tercera: para qué escenarios. La liquidez estratégica no es para cual-
quier oportunidad, sino para las que la Tesis de Capital considera excep-
cionales. Conviene describir los tipos de escenarios para los que se
reserva: una crisis general de los mercados, una crisis especifica del sec-
tor que la familia conoce, la venta forzada de una empresa que la familia

lleva afios observando.

Cuarta: quién puede desplegarla. En el momento de la dislocacién habra
que decidir con rapidez. El protocolo debe establecer quién tiene la auto-
ridad para hacerlo, con qué limites y con qué controles, para que la deci-
sién no se pierda en deliberaciones interminables ni dependa de una sola
persona.

Quinta: qué oportunidades califican. Conviene mantener, en los buenos
tiempos, una lista de los activos que la familia querria adquirir si se pre-
sentara la oportunidad a un precio adecuado, con una estimacién del
precio al que estaria dispuesta a comprarlos. Esa lista, preparada en
calma, convierte la dislocacién en un momento de ejecucién, no de andli-

Sis.

Sexta: qué condiciones impiden utilizarla. Tan importante como saber
cuando usar la liquidez estratégica es saber cudndo no usarla. Debe esta-
blecerse qué necesidades nunca justifican tocarla: los gastos ordinarios,
las necesidades de liquidez de otros componentes del patrimonio, las
oportunidades atractivas que no cumplen los criterios de la tesis. Esta



SOBERANO

sexta definicion protege la liquidez estratégica contra el desgaste gra-

dual que, como veremos a continuacién, es su principal amenaza.

33.5 Liquidez reservada o liquidez esperando ser invertida

La principal amenaza para la liquidez estratégica no son las crisis, sino
los buenos tiempos. Durante los periodos largos de mercados favorables
ocurre un fenémeno que puede llamarse filtracién conductual: la liqui-
dez reservada se va invirtiendo poco a poco, no por una decisién expli-
cita, sino por una sucesion de excepciones que parecen razonables. Una
oportunidad atractiva que parece demasiado buena para dejarla pasar.
Un asesor que sefiala, con razén, cuinto rendimiento se estd perdiendo.
Una necesidad familiar que se cubre temporalmente con la reserva. Un
afio en que la liquidez parece excesiva porque la altima crisis quedo lejos.
Cada excepcion es pequefia. Su suma, al cabo de unos anos, es la desapa-
ricion de la reserva.

Para distinguir entre una liquidez verdaderamente reservada y una
que simplemente espera ser invertida, propongo una pregunta: si
mafana apareciera una oportunidad atractiva que no cumpliera las
condiciones de despliegue, ;la rechazariamos? Si la respuesta es no, la
liquidez no estd reservada. Estd esperando, y terminard invertida en la
primera oportunidad que parezca suficientemente buena.

La proteccién contra la filtracién conductual exige tres medidas. La
primera es separarla. La liquidez estratégica debe mantenerse en una
cuenta, un vehiculo o una estructura distintos de la liquidez operativa y
de seguridad, de manera que tocarla exija una decisién consciente y no
un simple movimiento contable. La segunda es escribir su mandato. Las
seis definiciones de la seccidén anterior deben constar en un documento
conocido por quienes deciden, y cualquier excepcién debe registrarse
con su justificacién. La tercera es establecer una regla de reconstruc-
cion. Después de cada despliegue, y en los periodos en que los mercados
alcanzan valoraciones elevadas, la reserva debe reconstruirse hasta su

nivel objetivo, como mostraba la tabla patrimonial del capitulo 22.
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Con estas medidas, la liquidez estratégica deja de ser una intencién y
se convierte en una posicién. Y una posicion, a diferencia de una inten-
cidn, sobrevive a la impaciencia de los buenos tiempos.

Triple lente

En la persona. Para un profesional, la liquidez estratégica es la reserva
que le permite rechazar un empleo que no corresponde a su tesis,
tomarse el tiempo necesario para construir un proyecto propio o aprove-
char una oportunidad excepcional cuando aparece. Muchas personas no
pueden ser soberanas en sus decisiones profesionales porque no tienen
margen financiero para decir que no. La liquidez personal es, en ese sen-
tido, una condicién de la voz.

En la organizacién. Las empresas con liquidez estratégica pueden hacer
en las crisis lo que sus competidores no pueden: adquirir competidores
debilitados, contratar al talento que otros despiden, invertir cuando
otros recortan y ganar cuota mientras los demas se defienden. Las seis
definiciones de la seccidn 33.4 se aplican con la misma utilidad a la teso-
reria de una organizacion.

En el patrimonio. Para una familia patrimonial, la liquidez estratégica es
probablemente el componente que mas contribuye a la antifragilidad. Es
lo que convierte una caida del mercado de una amenaza en una oportu-
nidad, siempre que vaya acompafiada de una tesis, un protocolo y la
ecuanimidad necesaria para usarla.

LEY 33

LA LIBERTAD FUTURA SE COMPRA CONSERVANDO
OPCIONES PRESENTES.
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PREGUNTA SOBERANA

Si manana se produjera la mejor oportunidad de la década, ;tendria
liquidez para aprovecharla, sabria qué comprary tendria la serenidad

para hacerlo?

EJERCICIO: EL MANDATO DE LA LIQUIDEZ ESTRATEGICA

1.

Calcule su liquidez actual y clasifiquela en los tres niveles de la sec-
cidn 33.2: operativa, de seguridad y estratégica.
Verifique si los dos primeros niveles son suficientes para cubrir sus

necesidades sin tocar el tercero.

Redacte el mandato de su liquidez estratégica con las seis definicio-
nes de la seccién 33.4.

Prepare la lista de oportunidades: entre cinco y diez activos que que-
rria adquirir si se presentara la ocasion, con el precio al que estaria
dispuesto a comprarlos.

Aplique la pregunta de la seccidn 33.5: srechazaria una oportunidad
atractiva que no cumpliera las condiciones de despliegue? Si la res-
puesta es no, identifique qué medida de proteccion le falta.

Revise los tltimos cinco afos: jcudnta liquidez estratégica se ha fil-
trado hacia otras inversiones o necesidades, y por qué?
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CAPIiTULO 34

LA ARQUITECTURA DE DECISION
PATRIMONIAL

L fondo soberano de Noruega es uno de los mayores inversionis-

tas del mundo. Su origen esta en los ingresos del petréleo descu-

bierto en el mar del Norte, y su propdsito es preservar esa
riqueza, que se agotara algiin dia, para las generaciones futuras del pais.
Lo que lo hace interesante para este capitulo no es su tamafio, sino la
arquitectura que gobierna sus decisiones.

Esa arquitectura distribuye con claridad las responsabilidades. El Par-
lamento establece el marco general. Una regla fiscal limita cudnto puede
retirar cada ano el gobierno para financiar el presupuesto, de modo que
el capital se preserve para el futuro. El Ministerio de Finanzas define el
mandato de inversion: qué proporcién debe invertirse en cada gran clase
de activos, qué riesgos son aceptables y qué criterios éticos deben respe-
tarse. El banco central, a través de una unidad especializada, gestiona las
inversiones dentro de ese mandato. Un consejo independiente evalda las
cuestiones éticas y recomienda qué empresas deben excluirse. Y todo el
sistema opera con un grado de transparencia poco comun: sus inversio-
nes, sus resultados y sus decisiones se publican.

Durante la crisis financiera de 2008, mientras muchos inversionistas
vendian acciones en panico, el fondo noruego siguié aumentando su
exposicion a la renta variable de acuerdo con el plan que habia fijado
antes de la crisis. No lo hizo porque sus gestores fueran especialmente
valientes, sino porque su arquitectura de decision lo establecia asi, y por-

que esa arquitectura habia sido disefiada en calma, con una tesis expli-
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cita y con la previsiéon de que habria momentos en que mantener el
rumbo seria dificil. Los afios siguientes mostraron el valor de esa disci-
plina.

Ninguna familia necesita, ni deberia intentar, reproducir la compleji-
dad institucional de un fondo soberano. Pero la légica de su arquitectura
es perfectamente trasladable a cualquier patrimonio: una tesis explicita,
responsabilidades claras, reglas definidas en calma, contrapesos inde-
pendientes y transparencia sobre las decisiones. Este capitulo desarro-
lla esa logica.

3.1 Los cinco componentes de la arquitectura de decision

El capitulo 31 establecié que el activo mas valioso de un patrimonio es el
sistema que decide qué hacer con él. Este capitulo describe como se
construye ese sistema. Propongo que una arquitectura de decisién patri-
monial robusta incluya, al menos, cinco componentes.

Primer componente: la generacion explicita de tesis. Toda decision
patrimonial importante debe partir de una tesis explicita: una interpre-
tacion de por qué la decision tiene sentido, qué se espera que ocurra y
qué tendria que ocurrir para reconocer que fue un error. Es la aplicacién
al patrimonio del Registro de Decision del capitulo 7, y se concreta en el
Memorando de Capital que se presenta en la seccion 34.3.

Segundo componente: la evaluacion del riesgo real. Cada decisién debe
evaluarse no solo por su riesgo propio, sino por su efecto sobre el riesgo
del sistema completo, segin la 16gica del capitulo 32. ;Cémo cambia esta
decision el Mapa de Escenarios Adversos? ;Introduce una nueva correla-
cién oculta? ;Aumenta el riesgo de venta forzada? ;Consume liquidez
estratégica?

Tercer componente: el protocolo bajo presion. El patrimonio debe tener
un Protocolo de Presidn, como el del capitulo 22, que establezca qué no
cambia, qué puede cambiar, qué activa una respuesta, quién decide y
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quién cuestiona en las crisis. Y debe incluir las condiciones predefinidas
para aumentar, reducir o no hacer nada.

Cuarto componente: el monitoreo de sesgos. Toda persona y toda fami-
lia tienen sesgos caracteristicos en sus decisiones de capital: unas tien-
den a comprar tarde y vender pronto, otras a enamorarse de sus inver-
siones, otras a confiar en exceso en ciertos asesores o en Ciertos sectores.
La arquitectura de decisién debe identificar esos sesgos, a partir de la
arqueologia de las decisiones pasadas y de los Diarios Post-Evento, y
establecer controles especificos para cada uno.

Quinto componente: la deliberacion estratégica independiente. Las
decisiones importantes deben someterse a la mirada de alguien que no
tenga interés en el resultado y que tenga la autoridad para contradecir a
quien decide. La seccidn 34.4 desarrolla este componente, que es el que
con mas frecuencia falta.

Los cinco componentes se refuerzan mutuamente. La tesis explicita per-
mite evaluar el riesgo con criterio. La evaluacion del riesgo alimenta el
protocolo. El protocolo limita el efecto de los sesgos. Y la deliberacién
independiente vigila que los otros cuatro componentes funcionen.

Cuando falta alguno, los demas se debilitan.

34.2 Mas alla de «me gusta esta inversion»

La manera en que muchas familias toman sus decisiones patrimoniales
importantes se parece poco a una arquitectura. Un asesor presenta una
oportunidad, o un amigo la recomienda, o un miembro de la familia la
descubre. Se discute de manera informal. Alguien con autoridad dice
que le gusta. Y la decisién se toma.

Esta manera de decidir tiene un nombre informal en el mundo de la
inversién profesional: la decisién por afinidad. Su problema no es que
produzca siempre malas decisiones, sino que no permite distinguir las
buenas decisiones de las afortunadas, ni las malas de las desafortuna-
das. Como vimos en el capitulo 7, sin un registro de la interpretacion y
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los supuestos con que se tomd una decision, la memoria la reescribe a la
luz de su resultado, y el sistema no aprende nada.

La decisién por afinidad tiene, ademas, tres vulnerabilidades especifi-
cas. Es vulnerable a la persuasion: quien presenta la oportunidad con
mas elocuencia tiene mas probabilidades de que se acepte, con indepen-
dencia de su calidad. Es vulnerable a la presion del momento: las deci-
siones se toman con la informacién y el estado de dnimo del dia, sin un
criterio estable. Y es vulnerable a la jerarquia familiar: la opinién del
miembro con mds autoridad pesa mas que la evidencia, y los demdas no
se atreven a contradecirla.

La alternativa no es una burocracia que paralice las decisiones. Es una
disciplina minima, proporcionada a la importancia de cada decisién,
que obligue a hacer explicito el razonamiento antes de comprometer el
capital.

34.3 Herramienta: el Memorando de Capital

La octava herramienta de este libro es el Memorando de Capital: un
documento breve, de dos o tres paginas como maximo, que debe elabo-
rarse antes de cualquier decisiéon patrimonial importante. Es la version
patrimonial del Registro de Decisién, ampliada con los elementos espe-
cificos que exige la gestion del capital. Tiene once campos:

CAMPO PREGUNTA QUE RESPONDE

1. Tesis ;Por qué esta inversion tiene sentido, y como se deriva de nuestra
Tesis de Capital?

2. Evidencia ;Qué hechos respaldan la tesis? ;Qué sabemos con certezay qué es
interpretacion?

3. Contraargumento ;Cudl es el mejor argumento en contra de esta inversion?

4. Escenario adverso sQué ocurrirfa con esta inversion, y con el patrimonio, en los esce-
narios del Mapa de Escenarios Adversos?
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CAMPO PREGUNTA QUE RESPONDE

5. Liquidez ;Como afecta a la liquidez del patrimonio? ;Consume liquidez
estratégica? ;Se puede salir si es necesario?

6.Condiciondeinvali-  ;Qué tendria que ocurrir para reconocer que la tesis era erronea?
dacién

7. Horizonte sEn qué plazo esperamos que la tesis se confirme?
8.Tamafodelaposi-  ;Cuanto capital comprometemosy por qué esa cantidad?

cién

9. Razén para actuar ;Por qué ahoray no mas adelante?

ahora

10. Razén para no ;Cudl es el mejor argumento para esperar o no hacer nada?
actuar

11. Condiciones de ¢En qué circunstancias venderemos, tanto si la tesis se confirma
salida como si no?

Algunos campos merecen un comentario.

El contraargumento obliga a quien propone la inversién a formular el
mejor caso en su contra. Es la aplicacién del método de las hipdtesis
multiples de Chamberlin que vimos en el capitulo 7. Si quien propone la
inversién no es capaz de formular un contraargumento serio, probable-
mente no ha pensado lo suficiente en ella.

El tamaifio de la posicion es una de las decisiones mas importantes y
mas descuidadas. Una buena tesis con un tamafio excesivo puede arrui-
nar un patrimonio si resulta equivocada; una buena tesis con un tamafo
insignificante no cambia nada si resulta correcta. El tamafio debe refle-
jar el grado de conviccidn, el riesgo de la inversion para el sistema com-
pleto y la capacidad del patrimonio de soportar la pérdida.

La razon para no actuar es el campo mas original del memorando y el
que mas protege contra el sesgo de accion del capitulo 21. Obliga a for-
mular de manera explicita el caso a favor de la paciencia, que en la mayo-
ria de los procesos de decision nadie defiende.
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Las condiciones de salida se definen antes de entrar, por la razén psi-
colégica que vimos en el capitulo 7: una vez dentro, el juicio queda com-
prometido. Deben incluir tanto las condiciones en que se vendera porque
la tesis se ha confirmado y el precio ya refleja el valor, como aquellas en
que se vendera porque la tesis ha fallado.

El memorando se archiva junto con la decision y se revisa periddica-
mente, segin la cadencia del capitulo 9. Con los afios, el archivo de
memorandos se convierte en uno de los activos mas valiosos del patri-
monio: un registro de cémo ha pensado la familia sobre el capital, que
permite identificar sus sesgos, refinar su tesis y, sobre todo, transmitir
su criterio a la siguiente generacién.

32.4 Quién puede contradecir al que decide

De los cinco componentes de la arquitectura de decision, el quinto, la
deliberacién independiente, es el que con mas frecuencia falta en los
patrimonios familiares. Y su ausencia es especialmente peligrosa, por-
que los patrimonios familiares suelen tener estructuras de decisién muy
concentradas: una persona, o un pequefio grupo, toma las decisiones
importantes, y los demds las aceptan.

La concentracidn tiene ventajas: rapidez, coherencia, claridad de res-
ponsabilidades. Pero tiene un costo grave: nadie contradice a quien
decide. Los miembros de la familia no se atreven, por respeto, por
dependencia o por evitar conflictos. Los asesores no se atreven, porque
su relacién comercial depende de mantener contento al cliente. Y quien
decide, sin contradiccién, termina confundiendo su criterio con la reali-
dad.

Para introducir la contradiccién en la arquitectura de decision, pro-
pongo cuatro mecanismos, que pueden combinarse segin el tamafioy la
complejidad del patrimonio.

El abogado del diablo designado. En cada decisién importante, una per-
sona tiene la responsabilidad explicita de argumentar en contra. No por-

388



La arquitectura de decision patrimonial

que crea que la decisién es mala, sino porque su funcién es asegurar que
se ha considerado el mejor caso en contra. Es mas eficaz cuando la fun-
cién rota entre distintas personas, para que no se identifique con un

individuo concreto.

El consejero independiente. Una o varias personas externas a la familia,
sin interés en ninguna de las inversiones y sin dependencia econdémica
del patrimonio, que participan en las decisiones importantes con voz y,
en algunos casos, con voto. Su valor reside precisamente en su indepen-
dencia: pueden decir lo que nadie de dentro se atreve a decir.

El veto suspensivo. Un mecanismo por el que ciertas personas, por ejem-
plo el consejero independiente o un nimero determinado de miembros
de la familia, pueden suspender una decisién importante durante un
plazo definido, para obligar a una deliberacién adicional. No impide la
decisién, pero impide que se tome con prisa.

La revision posterior obligatoria. Toda decisién importante se revisa, en
un plazo fijado de antemano, por alguien distinto de quien la tomd, con
el Memorando de Capital como referencia. Saber que la decisién sera
revisada con criterios explicitos mejora la calidad del razonamiento en el
momento de tomarla.

Ninguno de estos mecanismos sirve si quien decide no esta dispuesto a
ser contradicho. Por eso, en el fondo, la deliberacién independiente es
una cuestion de caricter antes que de estructura: exige una identidad
separada de la necesidad de tener razén, como vimos en el capitulo 13.

4.5 Especialistas coordinados desde arriba

El capitulo 20 describié el patrimonio de especialistas que no se hablan:
el asesor fiscal que minimiza impuestos a costa de la liquidez, el abogado
que maximiza la proteccién a costa de la agilidad, el gestor que maxi-
miza el rendimiento a costa de la concentracién. La solucién que el capi-
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tulo propuso, coordinar a los especialistas desde una arquitectura supe-
rior, puede concretarse ahora.

La regla fundamental es la que el capitulo 5 formulé en general: dele-
gar la ejecucion no significa delegar el criterio. Los especialistas son
necesarios, y un patrimonio que prescinde de ellos para ahorrar costos o
para conservar el control suele cometer errores mucho més caros que sus
honorarios. Pero los especialistas deben trabajar dentro de un marco que
la familia define, no definir ellos el marco.

Ese marco se concreta en tres elementos.

Una figura de coordinacion. Alguien debe ser responsable de la coheren-
cia del conjunto: de que la estructura fiscal, la legal, la de inversién y la de
sucesion trabajen como un sistema. Puede ser un miembro de la familia
con la formacién y el tiempo necesarios, un director de oficina familiar o
un asesor independiente con un mandato explicito de coordinacién. Lo
importante es que su funcién no sea la de ningtin especialista, sino la del
conjunto.

Mandatos escritos. Cada especialista debe recibir un mandato escrito
que establezca qué se espera de él y dentro de qué limites. En el caso de
los gestores de inversion, la practica profesional ha desarrollado para ello
un documento conocido como declaracién de politica de inversién, que
establece los objetivos, las restricciones, los riesgos aceptables y los crite-
rios de evaluacién. Ese documento debe derivarse de la Tesis de Capital.
Los asesores fiscales, legales y de sucesion deberian recibir mandatos
equivalentes, que les indiquen no solo qué deben optimizar, sino qué
restricciones del sistema completo deben respetar.

Una estructura de gobierno. Los patrimonios de cierto tamafio y com-
plejidad, y en especial los que involucran a varias generaciones, necesi-
tan una estructura de gobierno formal. Las férmulas varian segin cada
familia, pero suelen incluir un espacio donde participan todos los miem-
bros adultos de la familia y se discuten los valores y el propésito, un
6rgano mas reducido que toma las decisiones estratégicas con la partici-
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pacién de consejeros independientes, y un comité especializado en las
decisiones de inversién. Lo importante no es la forma concreta, sino que
la estructura permita deliberar, decidir, contradecir y aprender, y que no
dependa de una sola persona.

Con estos tres elementos, los especialistas dejan de ser piezas que opti-
mizan cada una su propia parte y se convierten en ejecutores de una
arquitectura comun. Y la familia conserva lo Gnico que no debe delegar
nunca: el criterio sobre qué es su capital y para qué existe.

Triple lente

En la persona. Incluso un patrimonio personal modesto se beneficia de
una arquitectura de decision minima: una Tesis de Capital escrita, un
Memorando de Capital para cada decisién importante, un Protocolo de
Presion para las crisis y alguien de confianza dispuesto a contradecir.
Muchas de las peores decisiones financieras de las personas se toman
solas, de prisa y sin haber escrito por qué.

En la organizacién. La arquitectura de decisién patrimonial tiene su
equivalente en la asignacién de capital de las empresas: los comités de
inversion, los procesos de aprobacién de proyectos, la funcién del con-
sejo de administracion. Los cinco componentes y el Memorando de
Capital se aplican con la misma utilidad a las decisiones de inversién de
una organizacion.

En el patrimonio. Este capitulo es la pieza central de la soberania patri-
monial. Una familia con una arquitectura de decisién explicita, con
especialistas coordinados desde su propia tesis y con mecanismos que
permitan contradecir a quien decide, ha construido el activo mas valioso
que puede tener: un sistema capaz de decidir bien sobre su capital,
incluso cuando las condiciones son adversas y quienes lo construyeron ya
no estan.
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LEY 34

DELEGAR LA EJECUCION NO SIGNIFICA DELEGAR EL
CRITERIO.

PREGUNTA SOBERANA

;Quién en mi patrimonio tiene la autoridad y la independencia para
decirme que estoy equivocado, y cuando fue la tiltima vez que lo hizo?

EJERCICIO: LA ARQUITECTURA DE DECISION PATRIMONIAL

1.

Evalte su patrimonio en los cinco componentes de la seccién 34.1.
Califique cada uno de uno a cinco e identifique el mas débil.

Elija la préxima decisiéon patrimonial importante que deba tomar y
elabore para ella un Memorando de Capital completo, con los once

campos.

Revise las tres ultimas decisiones patrimoniales importantes que
tomo. ;Cuantos de los once campos habria podido completar en su
momento?

Identifique quién puede hoy contradecirle en sus decisiones patri-
moniales. Si nadie puede hacerlo de manera efectiva, elija cuil de los
cuatro mecanismos de la seccién 34.4 introducird primero.

Haga una lista de los especialistas que trabajan para su patrimonio.
Para cada uno, determine si tiene un mandato escrito y si ese man-
dato se deriva de su Tesis de Capital.

Identifique quién es responsable hoy de la coherencia del conjunto.
Sinadie lo es, decida quién deberia serlo.



CAPIiTULO 35

PARA QUE EXISTE LO QUE
ACUMULAS

N 1889, Andrew Carnegie, que se habia convertido en uno de los

hombres mds ricos de su tiempo gracias a la industria del acero,

publicé un ensayo que tituld El evangelio de la riqueza. En él soste-
nia que los grandes patrimonios eran una responsabilidad mas que un
privilegio, que quienes los acumulaban debian dedicar la Gltima parte de
su vida a distribuirlos con inteligencia en beneficio de la sociedad, y que
morir siendo rico era, en sus propias palabras, una forma de deshonra.
Carnegie fue fiel a su ensayo: antes de morir habia destinado la gran
mayoria de su fortuna a bibliotecas publicas, universidades, institucio-
nes cientificas y fundaciones.

Un siglo después, un empresario estadounidense de origen irlandés
llamado Charles Feeney llevé la misma idea a un extremo todavia mds
radical. Feeney habia hecho una enorme fortuna con una cadena de tien-
das libres de impuestos en aeropuertos. En 1982, sin que casi nadie lo
supiera, transfirié practicamente toda su participacién en la empresa a
una fundacién. Durante las décadas siguientes, la fundacién distribuyé
miles de millones de délares en educacién, salud, ciencia y derechos
humanos en distintos paises, y cerrd sus puertas en 2020 después de
haber entregado todo su capital. Feeney vivié6 de manera notablemente
austera durante todo ese tiempo, en un apartamento alquilado y sin las
posesiones que se asocian con una gran fortuna. Defendia lo que llamaba
dar en vida: utilizar la riqueza mientras uno puede ver sus efectos, en

lugar de acumularla para dejarla después.
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No cuento estas historias para proponer que todo patrimonio deba
distribuirse en vida, ni que la filantropia sea la tnica finalidad legitima
del capital. Las familias tienen buenas razones para preservar su patri-
monio, transmitirlo a sus descendientes y hacerlo crecer. Las cuento por-
que ilustran, con la claridad de lo extremo, la pregunta que este capitulo
plantea a todo patrimonio, grande o pequefio: ;para qué existe lo que
acumulas? Carnegie y Feeney tenian una respuesta precisa, y esa res-
puesta goberné todas sus decisiones sobre el capital. La mayoria de las
personas y familias no la tienen, y esa ausencia tiene consecuencias que
van mucho mas alla de la filantropia.

351 Eldinero no puede ser el propésito @ltimo del dinero

La respuesta implicita de muchas personas y familias a la pregunta de
para qué existe su capital es circular: el capital existe para generar mas
capital. Se acumula para tener mis, se invierte para crecer, se preserva
para no perder. El crecimiento del patrimonio se convierte en el fin en si
mismo, y la medida del éxito es su tamafio.

Esta respuesta tiene una légica aparente, pero contiene un problema
que se manifiesta tarde o temprano: el dinero no puede ser el propdsito
ultimo del dinero. El dinero es un instrumento. Su valor reside en lo que
permite hacer, proteger, financiar o transmitir. Cuando se convierte en
un fin, pierde su referencia y se vuelve una cifra que debe crecer sin
saber para qué.

Esto no es una critica moral a la acumulacién. Es una observacién
practica sobre sus consecuencias. Un patrimonio sin propdsito tiene dos
problemas que este capitulo examina: la fragilidad psicolégica, que
afecta a la calidad de las decisiones, y la incoherencia, que afecta a la
estructura del sistema. Ambos problemas se resuelven con lo mismo: un
propésito explicito, que esté por encima del capital y lo convierta en ins-

trumento.
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35.2 Cuando el inico fin es acumular

Cuando el anico propésito del capital es acumular mas capital, cada pér-
dida amenaza directamente el sentido del sistema. Si el patrimonio
existe para crecer, una caida del patrimonio no es solo un revés finan-
ciero; es un fracaso del propdsito mismo. Y como vimos en el capitulo 13,
cuando una pérdida amenaza la identidad o el sentido, la persona deja
de decidir con claridad y empieza a decidir para proteger su ego.

La psicologia ha documentado otro efecto de la acumulacién sin pro-
posito, que los investigadores Philip Brickman y Donald Campbell des-
cribieron en 1971 con una imagen memorable: la cinta hedénica. Las per-
sonas se adaptan con rapidez a las mejoras de su situacién material. Lo
que ayer parecia una fortuna se convierte, al poco tiempo, en lo normal, y
la satisfaccion que producia desaparece. Para recuperarla, hace falta
mas. Y como la adaptacién se repite, la persona se encuentra caminando
sobre una cinta que se mueve: corre cada vez mas deprisa para quedarse
en el mismo lugar. Un patrimonio cuyo Gnico propdsito es crecer estd, en
cierto sentido, sobre esa cinta: ninguna cifra es suficiente, porque la cifra
misma es el objetivo.

La acumulacién sin propdsito tiene también consecuencias familia-
res. Cuando el patrimonio no tiene otro sentido que su propio tamafio, la
siguiente generacién hereda una cifra, pero no una razén. Y una cifra sin
razon se presta a todas las interpretaciones: unos querran gastarla, otros
preservarla, otros invertirla en proyectos personales, y no habra un crite-
rio comun para decidir entre ellos. Muchos de los conflictos que destru-
yen los patrimonios familiares en la segunda y la tercera generacién no
proceden de la falta de dinero, sino de la falta de un propésito compar-
tido.
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35.3 El propésito como mecanismo de estabilidad

Si la acumulacién sin propésito produce fragilidad, el propésito produce
estabilidad. Este libro no trata el propésito como una cuestién de inspi-
racién o de imagen, sino como un mecanismo funcional de la arquitec-
tura de decision. El propésito cumple tres funciones concretas.

Primera funcion: separa la identidad del resultado. Cuando el capital
existe para algo que lo trasciende, una pérdida financiera es un revés en
el camino hacia ese algo, no un fracaso del sentido. La persona o la fami-
lia pueden sufrir la pérdida sin sentir que han perdido aquello que justi-
fica su esfuerzo. Esa separacién, como vimos en el capitulo 13, es la con-
dicién de la ecuanimidad, y la ecuanimidad es la condicion de las buenas
decisiones bajo presion.

Segunda funcién: ordena las decisiones. El propdsito proporciona un
criterio para decidir entre alternativas que la Tesis de Capital no puede
resolver por si sola. Dos inversiones pueden ser igualmente coherentes
con la tesis y tener efectos muy distintos sobre lo que el patrimonio pre-
tende lograr. El propésito ayuda a elegir entre ellas. Y ayuda, sobre todo,
a decidir qué riesgos son aceptables: un patrimonio cuyo propdsito
incluye la seguridad de varias generaciones no deberia asumir los mis-
mos riesgos que uno cuyo propdsito es financiar una gran apuesta
empresarial.

Tercera funcién: cohesiona a la familia. Un propésito compartido da a
los miembros de la familia una razén comdn para mantener unido el
patrimonio, para aceptar las reglas de su gobierno y para resolver sus
desacuerdos. Sin él, el patrimonio es una suma de intereses individuales
que tienden a separarse. Con él, es un proyecto comin que los tras-
ciende.

Hay una observacion que conviene hacer aqui. El propdsito no necesita
ser grandioso para cumplir estas funciones. No hace falta proponerse
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transformar el mundo, como Carnegie o Feeney. El propdsito de un
patrimonio puede ser asegurar la independencia de la familia, financiar
la educacién de las siguientes generaciones, sostener una empresa que
da empleo a una comunidad o permitir que sus miembros se dediquen a
lo que les importa sin depender de un salario. Lo importante no es su
magnitud, sino su claridad, su autenticidad y su capacidad de orientar

decisiones concretas.

35.4 Las cinco definiciones del propdsito patrimonial

Para que el propésito funcione como mecanismo de decisién, debe ser
explicito. Propongo formularlo mediante cinco definiciones, que juntas
pueden integrarse en lo que llamo una carta de propésito patrimonial:
un documento breve, de una o dos paginas, que expresa para qué existe
el capital de la familia.

Qué debe preservar. ;Qué aspectos del patrimonio deben mantenerse a
través del tiempo, aunque cambien los activos concretos? Puede tratarse
del poder adquisitivo real, de una empresa familiar, de cierta indepen-
dencia econémica, de un vinculo con un lugar o con una actividad.

Qué debe permitir. ;Qué hace posible el patrimonio a quienes forman
parte de la familia? Puede ser la libertad de elegir una vocacién sin
depender de su remuneracion, la capacidad de emprender, la tranquili-
dad ante las contingencias, el tiempo para dedicarse a lo que importa.

Qué debe financiar. ;Qué gastos, proyectos o causas debe sostener de
manera prioritaria? La educacién, la salud, ciertos proyectos empresa-
riales, ciertas causas sociales o culturales.

Qué debe transmitir. ;Qué debe recibir la siguiente generacién? No solo
qué activos, sino qué valores, qué conocimientos, qué responsabilidades
y qué criterio. La Parte X desarrollara esta dimension.

Qué nunca debe sacrificar. ;Qué principios, relaciones o compromisos
no se pondran en riesgo por ninguna ganancia? Es el perimetro negativo
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del capitulo 17 aplicado al propésito: lo que la familia no hara con su
dinero, por rentable que sea.

La carta de propdsito no debe redactarse en solitario ni encargarse a un
asesor. Debe surgir de una conversacién entre los miembros de la fami-
lia, idealmente de varias generaciones, en la que cada uno exprese lo que
el patrimonio significa para él. Esa conversacion es, con frecuencia, tan
valiosa como el documento que produce, porque revela las expectativas,
los temores y las diferencias que, si no se hablan, terminan manifestan-
dose como conflictos.

Y como toda tesis, la carta de propésito debe revisarse periddica-
mente. Los propdsitos evolucionan a medida que cambian las generacio-
nes, las circunstancias y la propia comprension de la familia sobre lo que
importa. Lo que no debe ocurrir es que el propdsito desaparezca y el

patrimonio vuelva a existir solo para crecer.

35.5 Triple lente

En este capitulo, como en el 20, la triple lente no es un complemento,
sino el centro del argumento, porque la pregunta por el propésito se
plantea con la misma fuerza en los tres dominios, y su ausencia produce
en cada uno una fragilidad caracteristica.

La voz que existe solo para monetizar. Una persona cuya voz publica
existe solo para producir ingresos, seguidores o reconocimiento queda
subordinada a esos resultados, como vimos en el capitulo 23. Cada des-
censo de la audiencia o de los ingresos se vive como una amenaza, y la
voz termina diciendo lo que vende en lugar de lo que la persona tiene que
decir. La voz con propdsito, la que existe para ayudar a otros a ver o a
decidir mejor, puede atravesar los periodos de baja visibilidad sin perder
su centro, porque su sentido no depende de la audiencia.

La empresa que existe solo para crecer. Una organizacion cuyo @nico
propdsito es el crecimiento queda vulnerable a la contraccién, porque
cada afio de menor crecimiento se vive como un fracaso. Tiende, ademas,
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a perseguir el crecimiento por cualquier via, incluidas las que contradi-
cen su tesis, y a diluirse en el proceso. La organizacién con un propdsito
que trasciende el crecimiento, un problema que resolver, unos clientes a
los que servir, una capacidad que desarrollar, puede atravesar los perio-
dos de contracciéon como etapas de su camino y no como negaciones de
su sentido.

La familia que existe solo para acumular. Una familia cuyo patrimonio
existe solo para crecer vive cada caida del mercado como una crisis exis-
tencial, transmite a sus hijos una cifra sin razén y suele ver cémo esa
cifra se divide, se dispersa o se convierte en motivo de conflicto. La fami-
lia con una carta de propdsito explicita puede atravesar las caidas con
ecuanimidad, decidir con criterio entre alternativas dificiles y transmitir
algo que da sentido al capital.

En los tres casos, la conclusién es la misma: un sistema se vuelve mas
estable cuando aquello que protege es mas importante que aquello que
posee. El activo deja de ser el fin y se convierte en instrumento. Y un ins-
trumento puede perderse, recuperarse o reemplazarse sin que el sistema
pierda su razén de ser.

LEY 35

UN SISTEMA ES MAS ESTABLE CUANDO LO QUE
PROTEGE IMPORTA MAS QUE LO QUE POSEE.

PREGUNTA SOBERANA

Si mi patrimonio se redujera a la mitad mariana, ;sequiria teniendo
claro para qué existe, o descubriria que su iinico proposito era su
tamario?
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EJERCICIO: LA CARTA DE PROPOSITO PATRIMONIAL

1.

Responda por escrito, en un parrafo, la pregunta del capitulo: ;para
qué existe lo que acumulo? Si la respuesta es circular, si el capital

existe para generar mas capital, anételo con honestidad.

Escriba un primer borrador de las cinco definiciones de la seccién
35.4: qué debe preservar, qué debe permitir, qué debe financiar, qué
debe transmitir y qué nunca debe sacrificar.

Si su patrimonio es familiar, organice una conversacién con los de-
mas miembros, idealmente de varias generaciones, para discutir el
borrador. Anote las coincidencias y las diferencias.

Revise su Tesis de Capital del capitulo 31 a la luz del propésito. ;Son
coherentes? ;Asume la tesis riesgos que el propdsito no tolera?

Revise las tres decisiones patrimoniales mas importantes del altimo
afio. ;Las habria tomado de la misma manera si hubiera tenido pre-
sente la carta de propdsito?

Fije una fecha para revisar la carta dentro de un afo.
L 2

Fin de la Parte VIII. Con ella se completan las tres soberanias. La Voz, la
Tesis y el Capital han sido examinados con el detalle que cada uno merece, y
en los tres se ha manifestado la misma arquitectura: una interpretacion
propia, formulada como tesis, convertida en decisiones, protegida por
protocolos y puesta al servicio de un propésito que la trasciende. Queda
recorrer los dos tiltimos movimientos del Ciclo Soberano: atravesar la

adversidad y permanecer mas alla de quien construyo.
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PARTE

ATRAVESAR

Quinto movimiento: adversidad, prueba y antifragilidad



Las Partes II a V construyeron la arquitectura de la soberania. Las Partes
VI a VIII la aplicaron a la persona, a la organizacién y al patrimonio. La
Parte IX la somete a la prueba que ninguna arquitectura puede eludir: la
adversidad. Es el quinto movimiento del Ciclo Soberano, y su verbo es
atravesar. No resistir, ni soportar, ni sobrevivir: atravesar, que implica
entrar en la adversidad, recorrerla y salir de ella por el otro lado, con algo
que antes no se tenia.

Los cuatro capitulos que siguen tratan de lo que la crisis revela (capitulo
36), de como poner a prueba un sistema antes de que lo haga la realidad
(capitulo 37), de cdémo adaptarse sin traicionar el nicleo (capitulo 38) y de
cémo convertir cada crisis en capacidad permanente (capitulo 39).
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CAPIiTULO 36

LA CRISIS COMO AUDITORIA DE
VERDAD

mediados de los afios ochenta, Intel atravesaba la peor crisis de

su historia. La empresa habia nacido y crecido como fabricante

de chips de memoria, y ese negocio era el centro de su identi-
dad. Pero los fabricantes japoneses habian irrumpido en el mercado con
productos de gran calidad y precios muy inferiores, y la cuota y los mar-
genes de Intel se desplomaban. Durante meses, la direccién discutié
estrategias para defender el negocio de memorias: nuevas fibricas, nue-
vos productos, nuevas inversiones. Ninguna de ellas resolvia el problema
de fondo.

Andy Grove, entonces presidente de la empresa, relaté afos después
en su libro Solo los paranoicos sobreviven el momento en que la situacion se
desbloqued. En una conversacién con Gordon Moore, el director general
y cofundador de la compaiia, Grove le planteé una pregunta: si el con-
sejo los despidiera a ambos y trajera a un nuevo director general, ;qué
crees que haria? Moore respondié sin dudar: abandonaria el negocio de
memorias. Grove propuso entonces que salieran por la puerta, volvieran
aentrarylo hicieran ellos mismos.

Intel abandoné el negocio que la habia definido y concentré sus recur-
sos en los microprocesadores, que hasta entonces habian sido una linea
secundaria. La decision fue dolorosa, implicé cierres y despidos, y con-
tradecia la identidad con la que la empresa se habia formado. Pero la cri-

sis habia revelado algo que la empresa no habia querido ver: el negocio
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que consideraba su ntcleo ya no lo era, y su verdadera capacidad, la que
le permitiria prosperar en las décadas siguientes, estaba en otra parte.

La pregunta de Grove funciond porque obligd a mirar la realidad sin la
proteccién de la identidad. Eso es exactamente lo que hacen las crisis
cuando se las deja actuar: despojan al sistema de sus narrativas y lo obli-
gan aver lo que realmente es.

36.1 Lo que desaparece bajo presion

El capitulo 3 establecié que la adversidad no crea la fragilidad, sino que la
revela. Este capitulo desarrolla esa idea en la direccién contraria: la
adversidad no solo revela la fragilidad, sino la verdad completa de un sis-
tema, incluidas sus fortalezas ocultas. Para entender como lo hace, con-
viene examinar primero lo que la presién elimina.

Desaparecen las palabras. En los buenos tiempos, los sistemas producen
abundantes declaraciones: misiones, visiones, valores, planes estratégi-
cos, discursos. Bajo presion, esas palabras pierden su funcién, porque ya
no hay tiempo ni recursos para sostenerlas si no se corresponden con la

conducta. Lo que queda es lo que el sistema hace.

Desaparecen las aspiraciones. Las aspiraciones son legitimas, pero en la
crisis se distinguen con nitidez de las capacidades. Lo que el sistema
aspiraba a ser se separa de lo que es capaz de hacer cuando las condicio-
nes dejan de ayudar.

Desaparecen las capas de presentacion. Los sistemas, como las perso-
nas, tienen maneras de presentarse ante los demds que no siempre
corresponden a su realidad interna. La crisis las disuelve, porque exige

respuestas rapidas que no pueden prepararse ni maquillarse.

Desaparece la ambigiiedad. En los buenos tiempos, muchas cuestiones
pueden dejarse sin resolver: qué es prioritario, qué se sacrificaria en caso
de necesidad, quién decide en altimo término. La crisis obliga a resolver-
las, y las respuestas que se dan bajo presion son las verdaderas.
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36.2 Lo que aparece bajo presion

Al desaparecer las palabras, las aspiraciones, las presentaciones y la
ambigiiedad, aparece lo que estaba debajo. La crisis revela cinco cosas
que los buenos tiempos ocultaban.

Las prioridades reales. Cuando hay que elegir qué proteger y qué sacrifi-
car, se ve qué importaba de verdad. La empresa que recorta primero la
formacién revela que la consideraba un lujo. La que protege a su equipo a
costa del margen revela que lo consideraba esencial. La familia que

vende primero ciertos activos revela cuiles valoraba menos.

Los miedos. Bajo presion, los miedos que el sistema tenia ocultos se
manifiestan en sus decisiones: el miedo a perder el control, a reconocer
un error, a perder la aprobacién de cierto grupo, a quedar expuesto. Esos
miedos, que en los buenos tiempos se disfrazaban de prudencia o de
estrategia, aparecen con toda claridad.

Las convicciones. Como vimos en el capitulo 17, la conviccién que nunca
ha costado nada no estd probada. La crisis la pone a prueba. Las convic-
ciones que sobreviven a la presion son las operativas; las que se abando-
nan eran declaraciones.

Las dependencias. La crisis revela de qué depende realmente el sistema:
qué cliente, qué proveedor, qué persona, qué fuente de crédito, qué con-
dicién del entorno. Muchas de esas dependencias eran invisibles en los
buenos tiempos, porque nunca se habian puesto a prueba.

Las estructuras reales. Bajo presion se ve quién decide realmente, quién
es escuchado, quién asume la responsabilidad, qué procesos funcionan y
cudles se abandonan. El organigrama oficial cede ante la estructura real
del podery de la confianza.

Esta lista revela algo importante: la crisis no solo muestra debilidades.
También revela fortalezas que el sistema no sabia que tenia: personas
que dan un paso adelante cuando nadie lo esperaba, relaciones con clien-
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tes que resultan mas sélidas de lo que parecian, capacidades que solo se
manifiestan cuando se necesitan. Intel descubrié en su crisis no solo que
el negocio de memorias ya no era viable, sino que su capacidad en micro-
procesadores era mas valiosa de lo que habia creido.

36.3 La crisis no prueba que la tesis sea correcta; revela cual
gobernaba

Conviene precisar una distincion epistemoldgica para no extraer conclu-
siones equivocadas de la adversidad.

Podria pensarse que la crisis funciona como una prueba definitiva: el
sistema que sobrevive tenia una tesis correcta, y el que fracasa tenia una
equivocada. Esta conclusién es tentadora, pero no se sostiene. Un sis-
tema puede sobrevivir a una crisis por razones que no tienen nada que
ver con la calidad de su tesis: porque el golpe que recibi6 fue menor, por-
que tenia mds reservas, porque un acontecimiento afortunado lo rescatd.
Y un sistema con una tesis correcta puede no sobrevivir si la crisis es lo
bastante severa o si no tenia los recursos para atravesarla. Es el error de
diagndstico que el capitulo 4 llamé confundir supervivencia con forta-
leza.

Lo que la crisis si hace, con una fiabilidad muy superior a la de cual-
quier otra experiencia, es revelar qué tesis estaba gobernando real-
mente. Como vimos en el capitulo 3, bajo presién la conducta converge
hacia la tesis operativa. La crisis es, por eso, el momento en que la dis-
tancia entre la tesis declarada y la tesis operativa se vuelve visible para
todos, incluido el propio sistema.

Esta distincion tiene una consecuencia practica para el andlisis poste-
rior a las crisis. La pregunta que hay que hacerse después de una crisis
no es «;teniamos razén?», que con frecuencia no puede responderse con

certeza, sino estas otras:

* ;Qué tesis gobernd nuestras decisiones durante la crisis?

* ;Coincidia con la tesis que habiamos declarado?
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* Sino coincidia, scudl de las dos era mejor?

* $Qué aprendimos sobre la realidad que no sabiamos antes?

El capitulo 39 propone un método completo para responder estas pre-
guntas. Por ahora, basta con retener la distincién: la crisis es una audito-
ria no de los resultados, sino de la verdad.

36.2 De «;somos coherentes?» a «;qué hacemos cuando ser
coherentes cuesta?»

En los buenos tiempos, la pregunta que se hacen los sistemas que se
preocupan por su coherencia es: jsomos coherentes? Revisan si su con-
ducta corresponde a sus declaraciones, si sus decisiones se derivan de su
tesis, si sus incentivos estan alineados. Es una pregunta atil, y las Partes
IVy V ofrecieron herramientas para responderla.

Pero la crisis cambia la pregunta. Ya no se trata de si el sistema es
coherente, sino de qué hace cuando ser coherente cuesta. Y esta segunda
pregunta es mucho mas exigente, porque en la crisis la coherencia tiene
un precio visible e inmediato: mantener a los clientes de largo plazo
cuando el flujo de caja se resiente, proteger al equipo central cuando
habria que recortar, no vender los activos estratégicos cuando la liquidez
escasea, sostener la voz cuando decir lo que uno piensa podria costar
apoyos.

Ahi empieza la evidencia. Todo lo que un sistema ha declarado, for-
mulado y planificado en los buenos tiempos es, en el fondo, una hipéte-
sis sobre como se comportard en la adversidad. La crisis es el experi-
mento que la pone a prueba. Y la respuesta a la pregunta de qué se hace
cuando la coherencia cuesta es, en sentido literal, la identidad real del
sistema.

Por eso propongo una practica para los momentos de crisis, que com-
plementa el Protocolo de Presién del capitulo 22: llevar un diario de cri-
sis. Durante la crisis, quienes toman las decisiones importantes regis-
tran, de manera breve y diaria si es posible, qué decidieron, por qué y si

407



SOBERANO

la decision fue coherente con la tesis o se apartd de ella. El diario no
busca juzgar en el momento, sino conservar la evidencia de lo que la cri-
sis esta revelando, antes de que la memoria la reescriba. Después de la

crisis, sera la materia prima mas valiosa del andlisis.

36.5 La adversidad como redistribucion de posicion

Queda una tltima dimension de la crisis, que prepara el terreno para los
capitulos siguientes. La crisis no solo revela la verdad de cada sistema.
También redistribuye la posicion entre sistemas.

Como vimos en el capitulo 3 y en el 33, en las crisis el valor se trans-
fiere de quienes dependian del entorno a quienes no dependian de él.
Los sistemas fragiles pierden clientes, activos, talento y relaciones. Los
sistemas resilientes los conservan. Y los sistemas antifragiles los adquie-
ren, porque tienen la liquidez, la tesis, los protocolos y la ecuanimidad
necesarios para aprovechar lo que otros se ven obligados a soltar.

Esta redistribucion opera en multiples dimensiones:

* Clientes: los que pierden la confianza en sus proveedores habituales
buscan alternativas més sdlidas.

* Talento: las personas valiosas que pierden su empleo o pierden la
confianza en sus empleadores estin disponibles para quienes pue-
den contratarlas.

* Activos: las empresas, los inmuebles y los valores que sus propieta-
rios deben vender se adquieren a precios excepcionales.

* Relaciones: los socios, proveedores y acreedores que fueron tratados
con integridad durante la crisis se convierten en aliados de largo pla-
zo.

* Reputacion: las voces y las organizaciones que mantuvieron la cohe-
rencia cuando costaba salen con una autoridad que no habrian podi-
do construir en una década de normalidad.
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La redistribuciéon de posicion es la razén por la que la crisis, para un sis-
tema bien construido, no es solo una amenaza. Es también un mercado
de posiciones, en el que quien llega preparado puede adquirir lo que en
condiciones normales no estaria a la venta. Y es la razdn por la que este
libro ha insistido tanto en construir en calma lo que se necesitara en la
tormenta: la liquidez, la tesis, los protocolos y la identidad separada de
los resultados no son solo defensas, sino las condiciones para participar
en ese mercado.

Triple lente

Enla persona. Una crisis personal, la pérdida de un empleo, el fracaso de
un proyecto, una enfermedad, una ruptura, funciona como una audito-
ria de verdad sobre la propia vida. Revela qué relaciones eran sélidas,
qué convicciones eran operativas, qué dependencias eran ocultas. Las
personas que atraviesan esas crisis con la pregunta «;qué me esta reve-
lando esto?» en lugar de «;como vuelvo a donde estaba?» suelen salir de
ellas con una claridad sobre si mismas que no habrian alcanzado de otra
manera.

En la organizacion. La pregunta de Grove, ;qué haria un nuevo director
general si nos despidieran?, es una de las herramientas mas ttiles que
puede usar una organizacion en una crisis. Obliga a mirar la situacién
sin la proteccién de la identidad heredada, de los compromisos pasados
y de las narrativas internas. Y con frecuencia revela que la decision
correcta es evidente, aunque doloroso tomarla.

En el patrimonio. Una crisis de mercado es una auditoria de verdad
sobre la Tesis de Capital de una familia. Revela si la tesis declarada
gobernaba realmente las decisiones, si la liquidez estratégica existia de
verdad, si los protocolos se aplicaron y si la identidad de la familia estaba
separada de su patrimonio. Y revela, también, qué oportunidades esta-

ban disponibles para quien estaba preparado.
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LEY 36

LA ADVERSIDAD ES UNA PRUEBA DE
ARQUITECTURA.

PREGUNTA SOBERANA

En la élltima crisis que atravesé, ;qué hice cuando ser coherente me
costaba, y qué me revelt eso sobre la tesis que realmente me gobernaba?

EJERCICIO: LA AUDITORIA DE LA ULTIMA CRISIS

1.

Identifique la crisis mds significativa que hayan atravesado usted, su
organizacioén o su patrimonio en los tltimos diez afios.

Haga una lista de las cinco decisiones mas importantes que tomd
durante esa crisis.

Para cada decisidn, responda: ;fue coherente con la tesis que decla-
raba en ese momento? Si no lo fue, ;qué tesis la gobernaba?

Aplique la lista de la seccidn 36.2: ;qué prioridades, miedos, convic-
ciones, dependencias y estructuras revel6 la crisis? ;Qué fortalezas
ocultas revel6?

Evalte la redistribucién de posicién: s;gané o perdid clientes, talento,
activos, relaciones y reputacion durante la crisis? ;Por qué?

Aplique a su situacién actual la pregunta de Grove: si alguien con su
mismo conocimiento, pero sin sus compromisos ni su identidad, to-
mara hoy el control de su sistema, ;qué haria distinto?
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LAS CINCO PRUEBAS DE ESTRES

principios de los afios setenta, un pequefio grupo de planifica-

dores de la petrolera Royal Dutch Shell, encabezado por un fran-

cés llamado Pierre Wack, empez6 a trabajar de una manera dis-
tinta a la habitual en la planificacién corporativa de la época. En lugar de
elaborar una tnica prevision del futuro, que era lo que se esperaba de
ellos, construyeron varios escenarios alternativos, cada uno coherente en
sulégica interna, que describian como podria evolucionar el mercado del
petréleo. Uno de esos escenarios contemplaba la posibilidad de que los
paises productores, que hasta entonces habian tenido poco control sobre
los precios, empezaran a ejercer su poder y provocaran una interrupcién
del suministro y un aumento brusco de los precios.

El propésito de los escenarios no era predecir cudl ocurriria. Wack
insistia en que su funcién era otra: cambiar la manera de pensar de los
directivos, prepararlos para reconocer las senales de un cambio de régi-
men y obligarlos a examinar cémo se comportaria la empresa en cada
caso. Segun los relatos posteriores, cuando en octubre de 1973 estall6 la
crisis del petrdleo y los precios se multiplicaron, la direccién de Shell,
que habia trabajado con ese escenario, reaccioné con mas rapidez y mas
coherencia que muchos de sus competidores, que se vieron sorprendidos
por un mundo que no habian imaginado.

Wack dejé escritas sus reflexiones en dos articulos publicados en 1985.
Su leccidn central sigue vigente: el valor de imaginar la adversidad no
esta en adivinarla, sino en descubrir, antes de que llegue, como reaccio-
naria el propio sistema. Este capitulo propone cinco maneras de hacerlo.
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37.1 Por qué poner a prueba antes de que lo hagala realidad

El capitulo 3 establecié que los buenos tiempos mienten, y el capitulo 36
que la crisis es una auditoria de verdad. La conclusién que se deriva de
ambos es incomoda: la informacién mds fiable sobre la arquitectura de
un sistema solo se obtiene cuando el sistema esta bajo presion, y para
entonces suele ser demasiado tarde para corregirla.

Las pruebas de estrés son la respuesta a esta paradoja. Consisten en
simular, con el mayor rigor posible, las condiciones de una crisis, y exa-
minar como se comportaria el sistema. No sustituyen la experiencia real,
pero ofrecen una ventaja que la crisis real no tiene: llegan cuando toda-
via hay tiempo para corregir.

Después de la crisis financiera de 2008, los reguladores de muchos
paises empezaron a exigir a los grandes bancos que se sometieran perio-
dicamente a pruebas de estrés: simulaciones de escenarios econdémicos
severos para comprobar si tendrian capital suficiente para sobrevivir. La
practica se ha extendido a otros sectores, pero sigue siendo rara en las
empresas medianas, en los patrimonios familiares y, sobre todo, en la
vida profesional de las personas. Este capitulo propone llevarla a los tres
dominios.

Las pruebas que se proponen a continuacion no son cilculos financie-
ros sofisticados. Son ejercicios de imaginacién disciplinada, que pueden
hacerse con papel, honestidad y, preferiblemente, la participacién de
alguien capaz de contradecir las respuestas comodas. Son cinco, y cada
una examina una dimension distinta de la arquitectura.

37.2 Primera prueba:la adversidad

¢Qué ocurriria si las condiciones empeoraran radicalmente
durante dieciocho a veinticuatro meses?
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La primera prueba examina la resistencia del sistema a un periodo pro-
longado de condiciones adversas. El horizonte de dieciocho a veinticua-
tro meses no es arbitrario: es lo bastante largo para agotar las reservas de
corto plazo y para que las soluciones temporales dejen de funcionar, y lo
bastante corto para que el escenario sea plausible.

El escenario debe construirse con realismo. No basta con suponer que
todo empeora un poco. Hay que imaginar que las principales formas de
cooperacion del entorno, que el capitulo 3 ensefid a inventariar, se retiran
a la vez: los ingresos caen de manera significativa, el crédito se encarece
o desaparece, los activos pierden valor, algunos clientes o socios impor-
tantes fallan. Recuerde la leccién del capitulo 3: los apoyos del entorno
tienden a retirarse juntos.

La pregunta habitual ante este escenario es si el sistema sobreviviria.
Es una pregunta necesaria, pero insuficiente. La pregunta superior es
qué quedaria mejor posicionado después. Un sistema que sobrevive dos
afios de adversidad, pero sale de ellos debilitado, sin reservas y con su
tesis abandonada, ha superado la prueba de la resiliencia, pero no la de
la antifragilidad. La prueba busca identificar, ademas de las vulnerabili-
dades, las oportunidades que la adversidad abriria y la capacidad del sis-
tema para aprovecharlas.

Las preguntas guia de esta prueba son:

* ¢Cuanto tiempo podria sostenerse el sistema sin tomar decisiones
irreversibles?

* ¢Qué tendria que sacrificar primero, y qué protegeria hasta el final?
* ¢Qué activos, personas o relaciones se perderian?

* ¢Qué oportunidades aparecerian para quien tuviera capacidad de ac-
tuar?

* ¢Tendria el sistema esa capacidad?

* ¢Qué seria distinto, y mejor, al final del periodo?
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37.3 Segunda prueba: la imitacion

¢Qué ocurriria si un competidor con nuestros mismos recursos

adoptara nuestra tesis?

La segunda prueba examina la singularidad de la ventaja del sistema.
Supone que un competidor, con recursos equivalentes, decide copiar
todo lo que el sistema hace: su estrategia, sus productos, sus procesos, su
comunicacion e incluso su tesis declarada.

Si en ese escenario la ventaja del sistema desaparece por completo, la
conclusion es clara: la ventaja era de ejecucion, no de arquitectura.
Dependia de hacer las cosas antes o mejor que otros, y cualquiera con
recursos suficientes podria alcanzarla. Es la situacion de Continental
Lite ante Southwest, vista desde el lado de quien podria ser imitado.

Si, en cambio, algo fundamental permanece, hay razones para pensar
que la ventaja procede de la arquitectura invisible. Lo que suele perma-
necer, y lo que hace a una ventaja dificil de imitar, es lo que la Parte III
llam6 ventaja natural: la experiencia acumulada, el capital cognitivo for-
mado en crisis atravesadas, las relaciones de confianza construidas a lo
largo de los afios, la cultura que surge de la incorporacién de la tesis y el
encaje entre actividades que, como mostré Porter, solo se logra cuando
todas se derivan de una misma légica.

Las preguntas guia de esta prueba son:

* $Qué podria copiar un competidor en un afio? ;Y en tres?
* ¢Qué no podria copiar aunque quisiera?

* ¢Qué parte de nuestra ventaja depende de nuestra historia, de nues-
tra experiencia o de nuestras relaciones?

* Si el competidor copiara nuestra tesis declarada, spodria aplicarla
con la misma coherencia?
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La prueba de la imitacion se aplica con igual utilidad a la persona y al
patrimonio. Para un profesional: si alguien con la misma formacién y los
mismos contactos adoptara mi discurso, ;qué me seguiria distin-
guiendo? Para una familia: si otra familia con un patrimonio similar
adoptara nuestra Tesis de Capital, ;obtendria los mismos resultados, o
hay algo en nuestra experiencia y nuestra ventaja natural que no podria

replicar?
37.4 Tercera prueba:la disrupcion

¢Qué ocurriria si nuestro producto, nuestro canal o nuestro
modelo actual desapareciera?

La tercera prueba examina si la tesis del sistema es una afirmacién sobre
la realidad o sobre una forma particular de expresarla. Supone que el ele-
mento mas visible del sistema, el producto principal, el canal de distri-
bucién dominante, el modelo de negocio, la plataforma a través de la cual
se ejerce la voz, desaparece por un cambio tecnolégico, regulatorio o de
mercado.

Esta prueba distingue con nitidez entre dos tipos de tesis. Una tesis
sobre un producto muere con el producto. Si la empresa cree que su
razoén de ser es fabricar pelicula fotografica, la desapariciéon de la pelicula
la deja sin razon de ser. Una tesis sobre la realidad sobrevive al producto,
porque el producto era solo una de sus expresiones posibles. Si la
empresa cree que domina una quimica de capas finas que resuelve pro-
blemas de los clientes en distintos dominios, la desaparicién de la peli-
cula es la pérdida de una aplicacién, no de la empresa. Es la diferencia
entre Kodak y Fujifilm del capitulo 2, y entre los ferrocarriles de Levitt y
lo que podrian haber sido, del capitulo 27.
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Las preguntas guia de esta prueba son:

* ¢Qué es lo que realmente sabemos hacer, con independencia del pro-
ducto o del canal actual?

* ¢En qué otros productos, canales o modelos podria expresarse esa
capacidad?

* ¢Seguiria siendo valida nuestra tesis si cambiara la tecnologia que
hoy utilizamos?

* ¢Qué parte de nuestra identidad esta fusionada con la forma actual,
y cudl con el fondo?

37.5 Cuarta prueba:la sucesion

;Puede el sistema funcionar sin su creador?

La cuarta prueba retoma lo que el capitulo 30 desarroll6 para la organiza-
cién y lo extiende a los tres dominios. Supone que la persona o las perso-
nas que construyeron el sistema dejan de estar disponibles, de manera
repentina y durante un periodo prolongado.

Si la respuesta es negativa, si el sistema perderia su rumbo, su cohe-
rencia o su capacidad de decidir, la conclusién es la que el capitulo 4 for-
mulé al describir el cuarto peldafio de la Escala de la Permanencia: el sis-
tema no ha sido transmitido. Solo ha sido personalizado. Su capacidad
pertenece a una persona, no al sistema.

La prueba de las tres ausencias del capitulo 30 es la herramienta para
aplicarla en la organizacién. Para el patrimonio, la pregunta es si la
siguiente generacién, o quienes asumirian la gestién, comprenden la
Tesis de Capital, conocen la arquitectura de decision y podrian aplicarla
ante situaciones nuevas. Para la persona, la pregunta es menos evidente,
pero igual de importante: ;se ha transmitido algo de su criterio a otros, o
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su manera de ver desapareceria con ella? La Parte X esta dedicada a res-
ponder esta pregunta.

37.6 La prueba definitiva:los dos afios

Las cuatro pruebas anteriores examinan dimensiones distintas de la
arquitectura. Propongo integrarlas en una sola pregunta, que la Intro-
duccidén planted como ejercicio preliminar y que considero la prueba

definitiva de cualquier sistema:

Si las condiciones que actualmente favorecen nuestro éxito des-
aparecieran durante dos afios, ;seguiriamos siendo nosotros mis-
mos y emergeriamos con mayor capacidad?

La pregunta tiene dos partes, y ambas son necesarias. «;Seguiriamos
siendo nosotros mismos?» examina la identidad: si la tesis, los princi-
pios y el propésito del sistema sobrevivirian a la presion, o si el sistema
tendria que convertirse en otra cosa para sobrevivir. «;Emergeriamos
con mayor capacidad?» examina la antifragilidad: si el sistema no solo

resistiria, sino que saldria de la prueba en una posicién superior.
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La pregunta se aplica a cada dominio con una formulacion especifica:

DOMINIO FORMULACION DE LA PRUEBA

Persona ;Seguiria existiendo mi autoridad si desapareciera mi posicién? ;Saldria de
dos afios sin cargo, sin plataforma o sin el respaldo de mi institucién con
unavoz mas claray mas valiosa?

Organizacion  ;Seguiria existiendo nuestra capacidad si desapareciera nuestro producto
principal, nuestro mayor cliente o nuestro mercado mas rentable? ;Saldria-
mos de dos afos de contraccion con una tesis mas profunda y una posicion
mas fuerte?

Patrimonio ;Seguiria funcionando nuestra arquitectura si los mercados cayeran profun-
damente, el crédito se contrajeray el deterioro econdmico se prolongara
durante dos anos? ;Saldriamos de ese periodo con un patrimonio mas
s6lido, adquirido en parte a precios que solo la crisis hace posibles?

Si el lector hizo el tercer ejercicio preliminar de la Introduccién, tiene
guardada una respuesta a esta pregunta, escrita antes de leer este libro.
Le propongo ahora que la recupere y la compare con la que es capaz de
escribir hoy. La diferencia entre ambas respuestas es, en cierto sentido,
la medida de lo que este libro le ha aportado hasta aqui. Si la segunda
respuesta es mas precisa, mas honesta y mas exigente que la primera, el
trabajo ha empezado a dar fruto. Si es mas optimista sin estar mejor
fundamentada, conviene volver a la Parte I.

Herramienta: las Cinco Pruebas de Estrés

La undécima herramienta de este libro retine las cinco pruebas en un
ejercicio peridédico. Recomiendo realizarlo una vez al afio, con la partici-
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pacién de quienes toman las decisiones importantes y de al menos una
persona capaz de contradecir las respuestas comodas.

PRUEBA PREGUNTA CENTRAL LO QUE DISTINGUE
Adversidad ;Qué ocurriria si las condiciones empeoraranradi-  Fragilidad, resilienciay
calmente durante 18 a 24 meses? ;Qué quedaria antifragilidad

mejor posicionado?

Imitacion  ;Qué ocurriria si alguien con nuestros recursos Ventaja de ejecuciony
adoptara nuestra tesis? ventaja de arquitectura

Disrupcion  ;Qué ocurriria si desapareciera nuestro producto, Tesis sobre la formay
canal o modelo? tesis sobre la realidad

Sucesion ;Puede el sistema funcionar sin su creador? Sistema personalizadoy

sistema transmitido

Los dos ;Seguiriamos siendo nosotros mismos y emerge- Supervivenciay sobera-
afios riamos con mayor capacidad? nia

Para cada prueba, el ejercicio produce tres resultados: un diagnéstico de
la situacién actual, una lista de vulnerabilidades y una lista de acciones
para corregirlas. Las acciones deben incorporarse a los instrumentos que
el libro ha ido construyendo: el Protocolo de Presion, el Mapa de Escena-
rios Adversos, el mandato de la liquidez estratégica y los planes de trans-
ferencia del criterio.

Triple lente

En la persona. Un profesional que se somete cada afo a las cinco prue-
bas descubre con anticipacién las dependencias de su carrera: el cargo
del que depende su autoridad, la plataforma de la que depende su voz, la
tecnologia de la que depende su competencia. Y puede empezar a cons-
truir, mientras todavia tiene margen, la autoridad independiente que le
permitiria atravesar la pérdida de cualquiera de ellas.

En la organizacion. Un equipo directivo que dedica una sesiéon anual a

las cinco pruebas suele obtener mas informacién sobre la solidez de su
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organizacién que la que obtiene de todos sus informes de gestién. La
prueba de la imitacién, en particular, obliga a distinguir con honestidad
entre lo que la organizacién hace mejor que otros y lo que solo ella puede
hacer.

En el patrimonio. Una familia que somete su patrimonio a las cinco
pruebas puede descubrir que su arquitectura, que parecia soélida,
depende de condiciones que podrian desaparecer, o de una persona cuyo
criterio no se ha transmitido. Y puede corregirlo mientras todavia es
posible, en lugar de descubrirlo en la crisis o en la sucesién.

LEY 37

PON A PRUEBA TU SISTEMA ANTES DE QUE LO HAGA
LA REALIDAD.

PREGUNTA SOBERANA

Si las condiciones que hoy favorecen mi éxito desaparecieran durante dos
anos, ssequiria siendo yo mismo y saldria con mas capacidad que antes?

EJERCICIO: LA PRIMERA SESION DE PRUEBAS DE ESTRES

- Reserve una sesién de al menos tres horas, idealmente con dos o tres

personas que conozcan bien su sistema y estén dispuestas a contra-
decirle.

# Aplique las cinco pruebas, en el orden de la tabla, a su organizacidn,

a su patrimonio o a su trayectoria profesional. Responda por escrito
las preguntas guia de cada una.

* Para cada prueba, formule un diagndstico en una frase: ;qué peldafio
de la Escala de la Permanencia revela?
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Recupere su respuesta al tercer ejercicio preliminar de la Introduc-
cién y comparela con la que ha escrito ahora para la prueba de los
dos afios.

Haga una lista consolidada de las vulnerabilidades identificadas en
las cinco pruebas y ordénelas por gravedad.

Para las tres mds graves, defina una accién concreta, un responsable
y un plazo, e incorpdrelas a sus instrumentos: el Protocolo de Pre-
sién, el Mapa de Escenarios Adversos o el plan de transferencia del
criterio.

Fije la fecha de la préxima sesion, dentro de un afio.
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CAPiTULO 338

ADAPTACION SIN DILUCION

principios de la década de 2000, LEGO, la empresa danesa de

juguetes de construccién, estaba al borde de la quiebra. Durante

los afios noventa, preocupada por la competencia de los video-
juegos y por la percepciéon de que los nifios perdian interés en los jugue-
tes tradicionales, la compania habia emprendido una diversificacién
agresiva. Lanzd lineas de ropa, relojes, videojuegos, programas de televi-
sién y parques tematicos. Cred productos con piezas cada vez mds espe-
cializadas, que se parecian poco a los ladrillos clasicos. Multiplicé el
nimero de componentes distintos que fabricaba. Cada una de estas ini-
ciativas respondia a una lectura razonable del mercado: los nifios esta-
ban cambiando y la empresa debia cambiar con ellos.

En 2003, LEGO registré pérdidas muy importantes y su supervivencia
como empresa independiente estaba en duda. Al afio siguiente, un joven
directivo llamado Jgrgen Vig Knudstorp asumié la direccién general. Su
diagnéstico fue que la empresa no habia fracasado por adaptarse, sino
por adaptarse de la manera equivocada: en su esfuerzo por seguir al
mercado, habia diluido aquello que la hacia dnica, el sistema de cons-
truccion basado en el ladrillo, y se habia dispersado en negocios en los
que no tenia ninguna ventaja.

Bajo su direccién, LEGO vendi6 la participacién mayoritaria de sus
parques tematicos, redujo drasticamente el nimero de piezas distintas y
volvié a concentrarse en el sistema de construccién. Pero no volvié al
pasado. Mantuvo y profundizd las colaboraciones con franquicias de cine
que permitian expresar el sistema de construccién en nuevos universos,
desarroll6 productos digitales vinculados a los juguetes fisicos y abrié
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canales para que los aficionados adultos participaran en el disefio. Cam-
bi6 mucho en la superficie y muy poco en el ntcleo. En los afios siguien-
tes, LEGO se convirtié en una de las empresas de juguetes mds rentables
del mundo.

La historia de LEGO ilustra con precision la tesis de este capitulo: la
cuestion no es si cambiar o no cambiar, sino qué debe cambiar y qué
debe permanecer. LEGO fracas6 cuando cambié el niicleo para seguir al

mercado y prosperd cuando cambid la expresion para servir al ntcleo.

8.1 Larigidez no es soberania;la adaptacion indiscriminada
tampoco

A lo largo de este libro he insistido en la importancia de la tesis, de la
coherencia, de la consistencia y de la capacidad de sostener una posicién
frente al consenso. Un lector podria concluir que la soberania consiste en
mantenerse firme, resistir la presién del entorno y no cambiar. Esa con-

clusién seria un error grave.

La rigidez no es soberania. Un sistema que nunca cambia termina con-
virtiendo sus principios en dogmas, como vimos en el capitulo 16. Deja
de aprender, ejecuta con fidelidad una interpretacién que la realidad ha
dejado atrds y avanza con coherencia hacia la irrelevancia. Muchos de los
casos de este libro, los ferrocarriles de Levitt, Kodak, las primeras etapas
del negocio de memorias de Intel, son historias de sistemas que no cam-
biaron lo que debian cambiar.

Pero la adaptacion indiscriminada tampoco es soberania. Un sistema
que cambia todo el tiempo, en respuesta a cada sefnal del mercado, a cada
moda, a cada presion, pierde su identidad. Se convierte en lo que el
entorno le pide en cada momento, y su conducta se vuelve tan imprevisi-
ble como el entorno mismo. La LEGO de los afios noventa es un ejemplo,
y también lo son la voz capturada por su audiencia del capitulo 26 y el
patrimonio que se reorganiza con cada moda de inversién del capitulo
10.
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La soberania estd entre ambos extremos, pero no en un punto medio. No
consiste en cambiar un poco, sino en cambiar de manera diferenciada:
cambiar mucho lo que debe cambiar y poco lo que debe permanecer.
Para hacerlo, hace falta distinguir con precisiéon entre el nicleo y la

expresion.

38.2 El Niicleo Invariante

Propongo llamar Nicleo Invariante al conjunto de elementos del sis-
tema que deben cambiar solo cuando la experiencia demuestre que esta-
ban equivocados o que pueden comprenderse con mayor profundidad.
Esos elementos son seis:

* Las convicciones fundamentales: las creencias mas profundas del
sistema sobre lo que importa y sobre cémo funciona el mundo.

* Lainterpretacion de la realidad: la ontologia del capitulo 2, la mane-
ra de leer el dominio en que el sistema opera.

* Los principios: las reglas de decision que se derivan de la tesis.

* Laidentidad: lo que el sistema es, descubierto en su experiencia, tal
como lo excavd la Parte I11I.

* La tesis: la formulacion explicita de la interpretacién, con su punto

de divergencia respecto del consenso.

* El propésito: aquello para lo cual existe el sistema, tal como lo defi-
ni6 el capitulo 35.

La palabra invariante puede inducir a error. No significa que estos ele-
mentos no cambien nunca. Significa que no cambian en respuesta a la
presion del entorno, sino solo en respuesta a la evidencia de la realidad.
Cambian a través del protocolo del capitulo 16: cuando las anomalias se
acumulan, cuando se cumplen las condiciones de invalidacién y cuando
una revision adversarial concluye que la interpretacién debe refinarse,
restringirse o abandonarse.
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38.3 La periferia adaptable

Alrededor del ntcleo estd la periferia adaptable: el conjunto de elemen-

tos que pueden y deben cambiar con mucha mayor frecuencia, en res-

puesta a los cambios del entorno. Son, entre otros:

El formato: la manera en que se presenta lo que el sistema ofrece.
El producto: la forma concreta que adopta la capacidad del sistema.

La estrategia: la aplicacion de la tesis a un entorno y un horizonte
determinados.

El canal: los medios a través de los cuales el sistema llega a quienes
sirve.

La estructura: la organizacién interna, siempre que siga reflejando
la tesis.

La tecnologia: las herramientas que el sistema utiliza.

El vehiculo: las formas legales, financieras u operativas que contie-
nen la actividad.

El mercado: los segmentos y las geografias en que el sistema opera.
Elinstrumento: los activos concretos en que se invierte.
La tactica: las acciones de corto plazo.

La composicidn: la proporcién entre los distintos elementos.

La relacion entre nicleo y periferia puede resumirse en cuatro frases,

que forman lo que llamo el principio de invariancia:

La estrategia puede cambiar sin que cambie la tesis. El producto puede
cambiar sin que cambie la interpretacién. El portafolio puede cambiar sin
que cambie la filosofia de capital. El formato puede cambiar sin que cam-
bie la voz.
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El principio no implica rigidez, sino jerarquia. Las capas inferiores pue-
den adaptarse con mucha mayor frecuencia que las superiores. Y esa
diferencia de velocidades, que el capitulo 19 ya sefialé al describir la
jerarquia de decisidn, es lo que permite que un sistema sea a la vez esta-
ble y flexible.

38.4 Los tres tipos de cambio

Para aplicar el principio de invariancia en la practica, propongo distin-

guir tres tipos de cambio, cada uno con un umbral de exigencia distinto.

TIPODE QUE CAMBIA FRECUENCIA EVIDENCIA NECESARIA QUIEN DECIDE
CAMBIO RAZONABLE
Super-  Laexpresion: formato, Continua, Senales del mercadoydela Losresponsables
ficial canal, comunicacion, tic-  segin el retroalimentacion operativos
tica entorno
Estra- Lamanerade ejecutar: Periddica, Andlisis rigurosoy prueba  Ladirecciénoel
tégico  estrategia, producto, cuandocam-  dederivacién respecto de 6rgano de gobierno
mercado, estructura, bian las condi- la tesis
composicién ciones
Episte- Lainterpretaciondela Excepcional Acumulacién de anoma- El maximo érgano
mold-  realidad: tesis, principios, lias, condiciones deinvali-  de decision, con
gico convicciones dacién cumplidasy revisiéon  deliberacion inde-
adversarial pendiente

Los dos primeros tipos de cambio pueden y deben ocurrir con relativa
frecuencia. Un sistema que no ajusta su expresion y su estrategia a los
cambios del entorno se vuelve rigido. El tercer tipo debe ser mucho mas
exigente. No porque las convicciones sean sagradas, sino porque cam-
biar la interpretacion fundamental tiene consecuencias sobre todo el
sistema: afecta a la estrategia, a las estructuras, a los incentivos, a la con-
tratacion, a la identidad y a la confianza que otros depositan en él.

Una consecuencia practica de esta distincion es que una crisis impor-
tante no deberia generar automaticamente una nueva estrategia. Lo
primero que deberia generar es una pregunta: ;qué nos ensefd esta
experiencia acerca de cémo funciona realmente nuestro mundo? Si la
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respuesta es que la interpretacion sigue siendo valida, el cambio debe
limitarse a la estrategia y a la expresion. Si la respuesta es que la inter-
pretacion necesita revisarse, hay que activar el protocolo del capitulo 16
antes de reformular la estrategia. Lo que no debe ocurrir es cambiar la
estrategia por reflejo, sin haberse preguntado si el problema estaba en la

ejecucion o en la interpretacion.

32.5 Refinar no es diluir

Cuando la experiencia exige cambiar el nicleo, el cambio puede adoptar
dos formas opuestas, que desde fuera pueden parecerse mucho.

El refinamiento es el cambio que profundiza la tesis. Incorpora lo
aprendido en una formulacién més precisa, que explica todo lo que la
anterior explicaba y, ademds, las anomalias que la anterior no podia
explicar. La tesis refinada suele ser mas compleja, mas matizada y mas
exigente que la original. Delimita mejor su dominio de validez, reconoce
condiciones que antes ignoraba y produce decisiones mas acertadas.

La dilucidn es el cambio que simplifica la tesis hasta erosionarla. Eli-
mina las partes incomodas, suaviza el punto de divergencia con el con-
senso, amplia su dominio hasta volverla compatible con casi cualquier
oportunidad. La tesis diluida suele ser mas cémoda, mas popular y
menos exigente que la original. Y con frecuencia ya no es una tesis, sino
una aspiracién o una descripcién del consenso.

Para distinguir entre ambas, propongo cuatro preguntas:

* ¢La tesis resultante es mas precisa o mas vaga? El refinamiento au-
menta la precision; la dilucién la reduce.

* ¢Explica mas o explica menos? El refinamiento explica mas fenéme-
nos, incluidas las anomalias. La dilucién explica menos, porque re-
nuncia a las afirmaciones que podian ser refutadas.

* ¢Hacia donde va el costo? El refinamiento suele costar algo a corto

plazo, porque obliga a abandonar pricticas o a asumir nuevos com-
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promisos. La dilucién suele resultar rentable a corto plazo, porque
permite aceptar oportunidades que la tesis original rechazaba.

* ¢Quién se beneficia del cambio? Si el principal beneficiario es la co-
modidad del sistema, la aprobacién de su entorno o el resultado del
proximo trimestre, es probable que se trate de una dilucién. Si el be-
neficiario es la calidad de las decisiones a largo plazo, es probable
que se trate de un refinamiento.

La diversificacién de LEGO en los afios noventa tenia todas las caracte-
risticas de una dilucién: ampliaba el dominio de la empresa hasta vol-
verlo vago, aceptaba oportunidades que no se derivaban de su ventaja
natural y producia beneficios de corto plazo a costa de su identidad. Su
recuperacién posterior fue un refinamiento: volvié a una formulacién
mas precisa de lo que la empresa sabia hacer, y desde ella adapt6 con
libertad su expresion.

38.6 La pregunta decisiva

Todo este capitulo puede condensarse en una sola pregunta, que con-

viene hacerse cada vez que un sistema considera un cambio importante:

¢Estamos cambiando porque entendemos mejor la realidad, o
porque la realidad nos estd incomodando?

La primera razén justifica el cambio, incluso cuando afecta al nicleo. La
segunda casi nunca lo justifica, y cuando el cambio que produce afecta al
nucleo, suele ser una dilucidn.

La pregunta es sencilla de formular y dificil de responder con honesti-
dad, porque la incomodidad suele disfrazarse de comprensién. Cuando
una tesis se vuelve costosa de sostener, aparecen con facilidad argumen-
tos que explican por qué la realidad ha cambiado y por qué la tesis debe
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adaptarse. Algunos de esos argumentos son correctos. Otros son racio-
nalizaciones del deseo de dejar de pagar el precio de la conviccidn.

Para distinguir unos de otros, el sistema dispone de las herramientas
que este libro ha ido construyendo: el registro de anomalias y las condi-
ciones de invalidacion del capitulo 16, que permiten saber si la evidencia
contra la tesis ha alcanzado el umbral que se defini6 en calma; el examen
adversarial, que obliga a confrontar el mejor argumento contra el cam-
bio; y la pregunta obligatoria del capitulo 22, que en este contexto se for-

mula asi: sestamos cambiando desde la tesis o desde el miedo?

Triple lente

En la persona. Una voz soberana cambia de formato, de canal, de temas
concretos y de estilo a lo largo de los afios, a medida que la persona
madura y el entorno evoluciona. Lo que no cambia, salvo por evidencia,
es la manera de ver que la hace reconocible. Bob Dylan, en el capitulo 26,
cambié radicalmente su expresion sin abandonar lo que lo hacia ser
quien era. La persona que cambia sus convicciones cada vez que su
audiencia lo pide, en cambio, no se adapta: se diluye.

En la organizaciéon. Una organizacion soberana puede cambiar de pro-
ductos, de mercados, de estructura y de estrategia muchas veces a lo
largo de su historia, como Fujifilm, Intel o LEGO, y seguir siendo recono-
ciblemente la misma, porque su tesis sobre lo que sabe hacer permanece.
La que cambia su tesis cada vez que cambia el consultor o el ciclo del
mercado pierde su identidad y su ventaja.

En el patrimonio. Un patrimonio soberano cambia de activos, de gesto-
res, de estructuras y de composicion a medida que cambian los merca-
dos, las leyes y las generaciones. Lo que no cambia, salvo por evidencia
sélida, es su Tesis de Capital y su propésito. La familia que abandona su
filosofia de inversién en cada caida del mercado, o la cambia por la de

moda en cada ciclo alcista, no se adapta: se diluye.
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LEY 38

CAMBIA LA EXPRESION CUANDO CAMBIE EL
ENTORNO; CAMBIA EL NUCLEO SOLO CUANDO LA
REALIDAD DEMUESTRE QUE ESTABA EQUIVOCADO.

PREGUNTA SOBERANA

De los cambios que he hecho en los iltimos afios, scudles refinaron mi
niicleo, cudles solo cambiaron mi expresion y cuales lo diluyeron para

aliviar una incomodidad?

EJERCICIO: EL MAPA DEL NUCLEO Y LA PERIFERIA

1.

Escriba los seis elementos del Nticleo Invariante de su sistema: con-
vicciones, interpretacién, principios, identidad, tesis y propdsito.

Escriba los elementos de su periferia adaptable: formato, producto,
estrategia, canal, estructura, tecnologia, vehiculo, mercado, instru-
mentos, tactica y composicion.

Haga una lista de los cambios importantes que ha realizado en los al-
timos cinco afios. Clasifique cada uno como superficial, estratégico o
epistemoldgico.

Para los cambios epistemolégicos, aplique las cuatro preguntas de la
seccién 38.5: ;fueron refinamientos o diluciones?

Para los cambios estratégicos, verifique si se derivaron de la tesis, se-
gtn la prueba de derivacion del capitulo 19, o si respondieron a una
presién del momento.

Identifique un cambio que esté considerando ahora y responda la

pregunta decisiva de la seccién 38.6. Escriba la respuesta con hones-
tidad, y revisela con alguien capaz de contradecirle.



CAPIiTULO 39

CONVERTIR LA CRISIS EN
CAPACIDAD

N diciembre de 1978, un avién de pasajeros de United Airlines se

aproximaba al aeropuerto de Portland, en Oregén, cuando la tri-

pulacién detecté un posible problema con el tren de aterrizaje.
Durante cerca de una hora, el avién sobrevold la zona mientras el coman-
dante y su equipo intentaban diagnosticar y resolver el problema. Absor-
bidos por esa tarea, no prestaron la atencién necesaria a otra variable,
mucho mas critica: el combustible. Algunos miembros de la tripulacion
advirtieron, de manera indirecta, que el combustible se estaba agotando,
pero no lo hicieron con la firmeza suficiente para que el comandante
cambiara de prioridad. Los motores se detuvieron y el avidn se estrelld
en una zona boscosa. Murieron diez personas.

El accidente no se debi6 a un fallo técnico grave ni a la falta de pericia
de los pilotos. Se debi6 a una manera de trabajar en la cabina en la que la
jerarquia impedia que la informacién critica llegara a quien decidia, y en
la que la atencién de todos se concentraba en un problema y perdia de
vista otro. El accidente se sumaba a otros, entre ellos el desastre de Tene-
rife de 1977, en el que dos aviones de gran tamafio chocaron en la pistay
murieron casi seiscientas personas, en los que la comunicacién dentro
de la cabina habia fallado de manera parecida.

La respuesta de la industria aerondutica fue sistematica. Las investi-
gaciones independientes de los accidentes identificaron el patrén. Se
organizaron talleres para estudiarlo. Y a partir de ellos se desarrollé un

programa de formacién, conocido como gestién de recursos de la tripu-
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lacién, que ensefiaba a los pilotos a distribuir la atencién, a comunicar
las preocupaciones con claridad y a escuchar a los miembros del equipo
de menor rango. El programa se extendié a las aerolineas de todo el
mundo y se considera uno de los factores que contribuyeron a la notable
mejora de la seguridad aérea en las décadas siguientes.

El periodista Matthew Syed dedicé un libro, publicado en 2015, a com-
parar la manera en que la aviacion aprende de sus errores con la manera
en que lo hacen otros sectores. Su conclusién fue que la diferencia no
estd en que la aviacion cometa menos errores, sino en que ha construido
un sistema para convertir cada error en una mejora estructural. Cada
accidente se investiga, sus causas se analizan sin buscar culpables, las
lecciones se codifican en procedimientos y formacién, y los cambios se

aplican en toda la industria. La crisis no se olvida; se convierte en capaci-
dad.

39.1 «Ya paso» frente a «;qué cambid en nuestra comprension?»

Cuando una crisis termina, la reaccion natural de las personas y las orga-
nizaciones es el alivio. Se ha superado algo dificil, el peligro ha pasado y
se puede volver a la normalidad. La frase que resume esta reaccion es «ya
pasé», y expresa un deseo comprensible: dejar atrds lo vivido y retomar la
vida que la crisis interrumpio.

Pero esa reaccién tiene un costo. Si la crisis simplemente pasa, el sis-
tema regresa a su estado anterior, con las mismas vulnerabilidades que
la crisis reveld. Es la resiliencia de memoria corta que describimos en el
capitulo 4. El sistema ha sobrevivido, pero no ha aprendido, y la
siguiente crisis lo encontrara igual de expuesto.

El sistema que aspira a la antifragilidad reacciona de otra manera. En
lugar de preguntarse cémo volver a la normalidad, se pregunta: ;qué
cambib en nuestra comprension de la realidad? La primera pregunta
busca regresar al estado anterior; la segunda busca salir distinto. Y salir
distinto, mejor preparado, con mds informacién, con capacidades nue-
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vas, es exactamente lo que define el tercer peldano de la Escala de la Per-
manencia.

Esta diferencia de actitud tiene una consecuencia practica: el trabajo
mas importante de una crisis empieza cuando la crisis termina.
Durante la crisis, el sistema esta ocupado en sobrevivir y en aprovechar
las oportunidades que se presentan. Después, cuando la presion dismi-
nuye, llega el momento de procesar lo vivido. Y ese momento es fragil,
porque coincide con el deseo de olvidar y con la urgencia de recuperar el

tiempo perdido.

39.2 El problema de no tener dénde guardar lo aprendido

Incluso cuando un sistema extrae lecciones de una crisis, enfrenta un
segundo problema, menos evidente: no tiene dénde guardarlas. Las lec-
ciones quedan en la memoria de las personas que vivieron la crisis, y la
memoria es fragil por tres razones.

La primera es el olvido. Con el paso del tiempo, los recuerdos de la cri-
sis pierden nitidez. Los detalles se borran, las causas se simplifican y las
lecciones se convierten en frases generales que ya no orientan decisiones
concretas.

La segunda es la reinterpretacién. Como vimos en el capitulo 1, la
memoria reescribe el pasado a la luz de lo que ocurrié después. Una cri-
sis superada tiende a recordarse como menos grave de lo que fue, y las
decisiones que se tomaron en ella, como mds acertadas.

La tercera es la rotacidén. Las personas que vivieron la crisis cambian
de puesto, se van de la organizacién o se retiran. Cada salida se lleva una
parte de lo aprendido. En pocos afios, una organizacién puede encon-
trarse con que nadie de los que atravesaron la tltima crisis grave sigue
ocupando un puesto de decisién.

El resultado es que muchas organizaciones y familias cometen los
mismos errores en crisis sucesivas, separadas por intervalos lo bastante
largos para que la memoria de la anterior se haya perdido. El ciclo se

repite, y cada vez se vive como si fuera la primera.
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La solucién no estd en recordar mejor, sino en codificar: convertir lo
aprendido en elementos del sistema que no dependan de la memoria de
nadie. La seccién 39.4 desarrolla cémo hacerlo. Pero antes hace falta

extraer las lecciones con método.

39.3 Herramienta: el Post-mortem Estructural

La décima herramienta de este libro es el Post-mortem Estructural: un
analisis sistematico que se realiza después de cada crisis significativa
para convertirla en capacidad. Combina el Diario Post-Evento del capi-
tulo 9 con la auditoria de verdad del capitulo 36, y afiade una exigencia
que distingue el aprendizaje de la simple reflexién: debe terminar en
modificaciones concretas del sistema.

El Post-mortem Estructural responde nueve preguntas:

PREGUNTA QUE BUSCA

1. ;Qué creiamos antes de la crisis? Recuperar la interpretacién previa, con el apoyo de
los registros de la época

2.:Qué ocurrié? Establecer los hechos con precision, con el apoyo
del diario de crisis

3.:Qué nos sorprendi6? Identificar los puntos donde la realidad se apart6
del modelo

4. ;Qué estaba mal en nuestra inter- Localizar los supuestos refutados

pretacion?

5.:Qué quedo confirmado? Reforzar con evidencia lo que funciond

6.;Qué capacidad adquirimos? Identificar lo que el sistema sabe hacer ahoray no
sabfa antes

7.¢:Qué vulnerabilidad descubrimos? Identificar las fragilidades reveladas

8.;Qué debemos redisenar? Traducir las vulnerabilidades en cambios estructu-
rales
9. ;Qué ventaja nueva tenemos que Identificar la posicién ganada en la redistribucion

antes no teniamos?
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Para que el Post-mortem funcione, recomiendo cinco reglas, algunas de
las cuales ya aparecieron a propésito del Diario Post-Evento.

Hacerlo en el momento adecuado. No durante la crisis, cuando la pre-
sién impide la reflexién, ni demasiado tarde, cuando la memoria ya ha
reescrito los hechos. El momento ideal suele ser unas semanas después
de que la presién haya disminuido, cuando el sistema todavia recuerda

con nitidez lo que vivié.

Apoyarse en registros de la época. El diario de crisis del capitulo 36, los
Registros de Decision, los Memorandos de Capital y cualquier docu-
mento producido durante la crisis son indispensables para responder la
primera pregunta con honestidad.

Incluir a varios niveles. Como vimos en el capitulo 30, distintos niveles
de una organizacion viven la crisis de manera distinta y perciben cosas
distintas. El Post-mortem es mas completo cuando incluye a personas de
la direccién, de los mandos intermedios y de la primera linea.

No buscar culpables. La lecciéon de la aviacién es inequivoca: la informa-
cién sobre los errores solo fluye cuando reportarlos no se castiga. Un
Post-mortem que se convierte en un juicio produce defensas, no apren-
dizaje.

Terminar en modificaciones. El Post-mortem no termina cuando se han
respondido las nueve preguntas, sino cuando se ha decidido qué cambios
concretos se hardn en el sistema, quién los hard y en qué plazo. Sin esta
ultima parte, el ejercicio es una reflexién interesante, pero no un instru-
mento de antifragilidad.

39.4 Codificar:lo que no debe volver a depender de la memoria

Las lecciones de una crisis solo se convierten en capacidad duradera
cuando se codifican en el sistema. Codificar significa trasladar lo apren-
dido a elementos que sobrevivan al olvido, a la reinterpretacion y a la
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rotacion de las personas. Propongo siete lugares donde puede codifi-
carse lo aprendido, cada uno adecuado para un tipo distinto de leccién.

La tesis. Si la crisis revel6 que la interpretacion fundamental necesitaba
refinarse, la leccion se incorpora a la formulacion de la tesis, siguiendo el
protocolo del capitulo 16.

Los principios. Si la crisis ensefié una nueva regla de decision, se ahade
al conjunto de principios del sistema, con una referencia a la experiencia
que la origind.

Los protocolos. Si la crisis revelé que el Protocolo de Presién era insufi-
ciente, se modifica: nuevos umbrales, nuevas respuestas predefinidas,

nuevas personas con la responsabilidad de cuestionar.

La Matriz de Incorporacién. Si la crisis reveld que la tesis no estaba bien
incorporada en algiin lugar de la organizacién, se corrige la matriz y se
ajustan las estructuras, los incentivos o los procesos correspondientes.

La biblioteca de casos fundacionales. La crisis misma, con su contexto,
sus decisiones, su razonamiento y sus lecciones, se documenta como un
nuevo caso en la biblioteca del capitulo 30. Es la forma mds eficaz de

transmitir la leccién a quienes no la vivieron.

La formacion. Las lecciones se incorporan a la formacién de las personas
que ocuparan puestos de decision, como la aviacion incorpord la gestién

de recursos de la tripulacién a la formacién de los pilotos.

La estructura. Algunas lecciones exigen cambios estructurales: nuevas
reservas, nuevas redundancias, nuevas funciones, nuevos mecanismos
de contradiccién. Son las mas costosas de aplicar y, con frecuencia, las

mas importantes.

La pregunta que guia la codificacién es sencilla: ;qué no debe volver a
depender de la memoria de una persona? Cada leccién importante de la
crisis debe encontrar su lugar en alguno de estos siete elementos. Si no lo

encuentra, se perdera.
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39.5 La crisis debe dejar una modificacion permanente

El capitulo culmina en un criterio que permite evaluar si un sistema ha
aprovechado una crisis: la crisis debe dejar una modificacién perma-
nente en el sistema. No basta con haberla superado, ni con haber refle-
xionado sobre ella, ni siquiera con haber extraido lecciones. Si, un ano
después de la crisis, el sistema funciona exactamente igual que antes, la
crisis no lo ha hecho antifragil; solo lo ha puesto a prueba.

Para verificar que la modificacién se ha producido, propongo una
revision de seguimiento, que debe hacerse entre seis meses y un afio des-

pués del Post-mortem. La revisién responde cuatro preguntas:

* ¢Se aplicaron las modificaciones decididas en el Post-mortem?

* ¢Estan codificadas en alguno de los siete lugares de la seccién ante-
rior?

* sLas conocen las personas que tendrian que aplicarlas en la préxima
crisis, incluidas las que no vivieron la dltima?

* ¢Qué tiene hoy el sistema que no tenia antes de la crisis?

La tltima pregunta es la medida de la antifragilidad. Si la respuesta
incluye conocimiento nuevo, capacidades nuevas, protocolos mejorados,
una tesis mas precisa, una posicién mas fuerte o relaciones mas sélidas,
el sistema ha convertido la crisis en capacidad. Sila respuesta es «nada,
el sistema ha sobrevivido, pero no ha aprendido.

Y aqui se cierra el quinto movimiento del Ciclo Soberano. Atravesar no
es resistir la adversidad, sino recorrerla y salir de ella con algo que antes
no se tenia. La adversidad debe dejar algo que no existia antes. Si deja
conocimiento, capacidad, posicién, claridad, relaciones, confianza o

mejores protocolos, el sistema aprendié. Si no deja nada, solo sobrevivio.

437



SOBERANO

Triple lente

En la persona. Una persona que, después de cada crisis personal o profe-
sional, hace su propio Post-mortem Estructural y codifica lo aprendido
en sus principios, en su protocolo personal y en su manera de decidir,
construye a lo largo de su vida un capital cognitivo que la vuelve cada vez
mas capaz de atravesar la adversidad. La que simplemente supera sus

crisis y sigue adelante tiende a repetirlas.

En la organizacion. Una organizacién que institucionaliza el Post-mor-
tem Estructural después de cada crisis significativa, y que verifica que
las lecciones se codifican y se aplican, construye lo que la aviacién cons-
truyd: un sistema que mejora con cada error. Es la forma organizacional
mas pura de la antifragilidad.

En el patrimonio. Una familia que, después de cada crisis de mercado o
de cada error patrimonial importante, analiza lo ocurrido, ajusta su Tesis
de Capital, mejora su Protocolo de Presién y documenta el caso para la
siguiente generacion, convierte cada ciclo adverso en una leccién acu-
mulada. Con las décadas, ese archivo de lecciones se convierte en uno de
sus activos mas valiosos.

LEY 39

LA ADVERSIDAD DEBE DEJAR ALGO QUE ANTES NO
EXISTIA; ST NO DEJA NADA, SOLO SOBREVIVISTE.

PREGUNTA SOBERANA

sQué tiene hoy mi sistema que no tenia antes de su iltima crisis, y donde
esta codificado para que no dependa de mi memoria?



Convertir la crisis en capacidad

EJERCICIO: EL PRIMER POST-MORTEM ESTRUCTURAL

1.

Retome la crisis que analizé en el ejercicio del capitulo 36.

Responda por escrito las nueve preguntas del Post-mortem Estruc-
tural de la seccidn 39.3. Apdyese en cualquier registro de la época que
conserve.

Si es posible, repita el ejercicio con dos o tres personas que vivieron
la crisis desde otros niveles o perspectivas, y compare las respuestas.

Para cada leccién importante, identifique en cudl de los siete lugares
de la seccidn 39.4 deberia codificarse.

Defina las modificaciones concretas que hara en el sistema, con un
responsable y un plazo para cada una.

Documente la crisis como el primer caso de su biblioteca de casos
fundacionales, si todavia no lo ha hecho.

Anote en su calendario la revisién de seguimiento, entre seis meses y
un afio después.

*

Fin de la Parte IX. El quinto movimiento del Ciclo Soberano esta completo.
La crisis es una auditoria de verdad que revela qué tesis gobierna realmente.
Las pruebas de estrés permiten anticiparla. La adaptacion debe cambiar la
expresion sin diluir el niicleo. Y cada crisis debe dejar una modificacion
permanente en el sistema. Queda el iltimo movimiento, que da sentido a
todos los demas: permanecer, es decir, transmitir la capacidad construida

mas alla de quien la construyé.



PARTE

PERMANECER

Sexto movimiento: transmision y compounding de capacidad



La Parte X recorre el sexto y altimo movimiento del Ciclo Soberano: per-
manecer. Es el movimiento que da sentido a todos los demds, porque res-
ponde a la pregunta con la que empezé este libro: qué queda cuando cam-
bian las condiciones. La respuesta que estos tres capitulos proponen es
que lo que queda, en un sistema soberano, no son los resultados, sino la
capacidad de volver a producirlos. Los capitulos tratan de cémo se trans-
mite esa capacidad (capitulo 40), de la confianza como forma de capital
que se acumula con el tiempo (capitulo 41) y del ciclo completo por el que
la capacidad se compone, vuelta tras vuelta (capitulo 42).
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CAPITULO 40

TRANSMITIR CAPACIDAD, NO
RESULTADOS

ORNELIUS Vanderbilt murié en 1877 siendo, segiin la mayoria de

las estimaciones, el hombre mas rico de Estados Unidos. Habia

construido su fortuna en el transporte maritimo y después en
los ferrocarriles, y dejé la mayor parte a su hijo William, que en pocos
afios la duplicé. A partir de ahi, la historia cambié de direccién. Las
generaciones siguientes construyeron mansiones extraordinarias, orga-
nizaron fiestas legendarias y vivieron con un lujo que asombraba a sus
contemporaneos. Pero pocas de ellas desarrollaron la capacidad de crear
riqueza nueva. La fortuna se dividi6 entre herederos, se gasté en propie-
dades que costaban mas de lo que producian y se fue disolviendo a lo
largo de las décadas. Segtn relata uno de sus descendientes en un libro
publicado a finales de los anos ochenta, cuando la familia se reuni6 en
1973 en la universidad que llevaba su apellido, ninguno de los muchos
descendientes presentes era millonario.

El caso de los Vanderbilt ilustra un fenémeno tan frecuente que
muchas lenguas tienen un proverbio para describirlo. En espafiol se dice:
padre bodeguero, hijo caballero, nieto pordiosero. En inglés, que la fami-
lia pasa de las mangas de camisa a las mangas de camisa en tres genera-
ciones. La sabiduria popular ha observado durante siglos que las fortu-
nas tienden a disiparse en pocas generaciones, y numerosos estudios
contemporaneos, aunque discutidos en sus cifras exactas, apuntan en la
misma direccion.
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Hay, sin embargo, excepciones notables. La familia Wallenberg, en
Suecia, ha mantenido durante mas de un siglo y medio, y a lo largo de
cinco generaciones, una influencia considerable en algunas de las princi-
pales empresas de su pais. Lo ha hecho a través de una arquitectura deli-
berada: fundaciones que controlan las participaciones, un sistema de
formacién de cada nueva generacién y un conjunto de principios que se
transmiten de manera explicita. Su lema familiar, en latin, es revelador:
esse, non videri, ser, no parecer.

La diferencia entre ambas familias no estaba en la cantidad de dinero
que heredaron, sino en lo que se transmitié ademas del dinero. Una
transmitio resultados. La otra transmitid la capacidad de producirlos.

401 Transmitir un activo es transmitir una cosa; transmitir
criterio es transmitir un sistema

Todo el libro ha conducido a esta distincion. Un activo es un resultado: el
producto de decisiones tomadas en el pasado, en condiciones que ya no
existen. Transmitirlo es transmitir una cosa. Puede ser una cosa muy
valiosa, pero es una cosa estatica, que solo puede conservarse, consu-
mirse o perderse.

El criterio, en cambio, es la capacidad de producir resultados: la tesis,
los principios, los protocolos, la experiencia procesada y la manera de
decidir que permitieron crear los activos en primer lugar. Transmitirlo es
transmitir un sistema. Y un sistema, a diferencia de una cosa, puede
regenerarse, adaptarse a condiciones nuevas y volver a producir lo que se
pierde.

La diferencia se aprecia mejor en la adversidad. Quien hereda un
activo y pierde el activo, por una crisis, un error o un cambio de condi-
ciones, lo ha perdido todo. Quien hereda un criterio y pierde un activo
conserva la capacidad de reconstruirlo. Es la misma légica que el capi-
tulo 4 aplico al cuarto peldafio de la Escala de la Permanencia: la capaci-
dad que no se transmite es una propiedad de su creador; la que se trans-
mite es una propiedad del sistema.
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0.2 Elerror intergeneracional mas profundo

Si la transmisién del criterio es tan importante, ;por qué es tan rara? La
experiencia muestra que el error mas frecuente y mas profundo en la
transmision de cualquier sistema, sea un patrimonio, una empresa o
una tradicion profesional, es transmitir los activos sin transmitir el sis-
tema que permitio crearlos.

Este error tiene varias causas, que se refuerzan entre si.

La primera es que los activos son visibles y el criterio no. Los activos
tienen valor contable, figuran en los testamentos y en los protocolos
familiares, y su transmisién esta regulada por leyes y procedimientos. El
criterio no figura en ningin documento legal, no tiene un valor que
pueda calcularse y no hay ningtn procedimiento que obligue a transmi-
tirlo.

La segunda es que el criterio de los fundadores suele ser tacito. Como
vimos en el capitulo 8, buena parte de lo que una persona sabe no puede
formularse con facilidad en palabras. El fundador que construyé un
patrimonio o una empresa sabe qué hacer, pero con frecuencia no sabe
explicar por qué. Y lo que no se sabe explicar es dificil de transmitir.

La tercera es que la transmision del criterio exige tiempo y se plani-
fica tarde. Transmitir un activo requiere un acto legal. Transmitir un cri-
terio requiere afos de convivencia, de participacién conjunta en las deci-
siones, de conversaciones sobre el porqué de las cosas. Y la mayoria de
los fundadores no empieza a pensar en la sucesion hasta que la sucesién
es inminente, cuando ya no queda tiempo para hacerlo.

La cuarta es la que examinamos en los capitulos 13 y 30: la identidad
del fundador. Transmitir el criterio implica aceptar que otros decidiran
sin uno, y de manera distinta a como uno lo haria. Para un fundador
cuya identidad estd fusionada con su papel de decisor, eso se vive como
una pérdida que se prefiere aplazar.

El resultado de estas cuatro causas es que la siguiente generacion

hereda activos sin el criterio que los produjo. Y como vimos en el capitulo
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1, los activos sin capacidad son resultados que pertenecen a las condicio-
nes en que se crearon. Cuando las condiciones cambian, los activos se
pierden, y no queda nada con qué reconstruirlos.

403 Los tres niveles de la ensefianza

La transmisién del criterio puede pensarse como una ensefianza que se

produce en tres niveles, de exigencia creciente.

Primer nivel: «Esto es lo que tenemos». Es la ensefianza de los activos:
qué posee la familia, la empresa o el sistema, cudnto vale, como estd
organizado. Es necesaria, pero es la menos valiosa, porque solo trans-
mite el resultado. Muchas familias no pasan de este nivel: la siguiente
generacion conoce el inventario del patrimonio, pero no sabe por qué

existe ni como se construyo.

Segundo nivel: «Asi llegamos hasta aqui». Es la ensefianza de la historia:
qué decisiones se tomaron, por qué, qué alternativas se descartaron, qué
errores se cometieron y qué se aprendié de ellos. Es mucho mas valiosa
que la primera, porque transmite el razonamiento que produjo los resul-
tados. La arqueologia de decisiones del capitulo 11, la biblioteca de casos
fundacionales del capitulo 30 y los archivos de Registros de Decision y
Memorandos de Capital son los materiales de esta ensefianza.

Tercer nivel: «Asi pensamos cuando las condiciones cambiaron». Es la
ensefianza del criterio en la adversidad: como se decidié cuando las
cosas iban mal, qué se protegid y qué se sacrificd, como se distinguié el
ruido de la sefal, como se mantuvo la tesis cuando costaba y cuando se
cambié porque la realidad lo exigia. Es la ensefianza mas valiosa de
todas, porque prepara a la siguiente generacién para lo @nico que con
certeza enfrentard: condiciones distintas de las que enfrentaron sus pre-
decesores.

La mayoria de las transmisiones se quedan en el primer nivel. Algunas
llegan al segundo. Muy pocas alcanzan el tercero. Y es precisamente el
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tercero el que determina si la siguiente generacion podra regenerar lo

que reciba o solo administrarlo hasta que las condiciones lo disuelvan.

40.2 Qué se transmite y como

La transmision de la capacidad tiene un contenido y un método.

El contenido estd formado por los elementos que este libro ha ido

construyendo:

La tesis: la interpretacion de la realidad que gobierna las decisiones,
con su punto de divergencia y sus condiciones de invalidacién.

Los principios: las reglas de decisién que se derivan de la tesis.

Los procesos: el Registro de Decision, el Memorando de Capital, el
Post-mortem Estructural y los demds instrumentos de la arquitectu-
ra de decision.

Los errores: los fracasos del sistema y lo que ensefiaron. Son, con
frecuencia, la parte més valiosa y la que mas se oculta.

Las decisiones: el archivo de decisiones importantes, con su razona-
miento.

Los criterios: la manera de aplicar los principios a situaciones nue-
vas, que es la parte mds tcita y mas dificil de transmitir.

Los protocolos: el Protocolo de Presion, las condiciones predefinidas
y el mandato de la liquidez estratégica.

El método combina lo explicito con lo tacito, y retoma los seis métodos

que el capitulo 30 propuso para la transferencia del criterio del fundador.

Propongo afadir tres practicas especificas de la transmision entre gene-

raciones.

La participacién temprana en el gobierno. Los miembros de la siguiente

generacion deben participar en los 6rganos de decisién mucho antes de

asumir responsabilidades, primero como observadores, después con voz
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y finalmente con voto. Es el equivalente, en el terreno patrimonial y
empresarial, del aprendizaje en decisiones reales.

La practica con capital propio. Una de las maneras mds eficaces de
transmitir el criterio de capital es que los miembros de la siguiente gene-
racion gestionen, bajo supervisién y con una tesis explicita, una parte
pequefia del patrimonio. Los errores que cometen con ese capital son la

matricula de su formacién.

Las cartas y los relatos. Algunas familias y organizaciones tienen la cos-
tumbre de que quienes deciden escriban, de manera periddica, cartas
dirigidas a quienes vendran después, en las que explican qué decidieron,
por qué y qué aprendieron. Esas cartas, acumuladas a lo largo de los
afios, se convierten en un archivo del criterio de una manera que ningtn
documento técnico puede igualar, porque conservan no solo las conclu-
siones, sino la voz de quien las extrajo.

s0.5 Triple lente

En este capitulo, como en otros momentos clave del libro, la triple lente
es el centro del argumento, porque la transmisién adopta en cada domi-
nio una forma caracteristica.

La voz que otros adoptan como manera de ver. La transmisién de la voz
no consiste en que otros repitan lo que uno dice, sino en que adopten la
manera de ver que uno ha construido y la apliquen a situaciones que uno
nunca conocié. Es lo que el capitulo 24 llamé el nivel de arquitectura de la
voz. Un profesional cuya voz ha alcanzado ese nivel ha formado a perso-
nas que piensan con sus conceptos, aplican sus preguntas y hacen evolu-

cionar su manera de ver. Suvoz permanece aunque él deje de hablar.

La empresa que decide sin su fundador. La transmisién en la organiza-
cién es la que el capitulo 30 desarroll6 en detalle: una organizacion cuyos
lideres deciden desde la tesis, sin necesidad de preguntar qué haria el
fundador, y que es capaz de aplicar esa tesis a situaciones nuevas con su
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propio juicio. Es la diferencia entre la Disney que preguntaba qué habria
hecho Walt y una organizacién que se pregunta qué implica su tesis.

La familia cuya siguiente generacion regenera en lugar de consumir. La
transmision patrimonial es la que este capitulo ha examinado con mds
detalle: una familia cuya siguiente generacién no solo hereda activos,
sino que entiende por qué se tomaron las decisiones, conoce la Tesis de
Capital, sabe aplicar la arquitectura de decisién y puede, si las condicio-
nes cambian, reconstruir lo que se pierda. Es la diferencia entre los Van-
derbilt y los Wallenberg.

LEY 40

EL LEGADO SUPERIOR NO DEJA DEPENDENCIA DEL
CREADOR; DEJA LA CAPACIDAD DE DECIDIR SIN EL.

PREGUNTA SOBERANA

Si maiiana tuviera que dejar todo en manos de quienes vienen detras,
srecibirian solo lo que tengo, o también la manera de pensar que me
permitio construirlo?

EJERCICIO: EL PLAN DE TRANSMISION

" Identifique a quiénes deberia transmitir su capacidad: sucesores en

la organizacién, miembros de la siguiente generacién de la familia,
personas a las que forma profesionalmente.

Para cada uno, evalde en qué nivel de ensenanza se encuentra hoy la
transmision: «esto es lo que tenemos», «asi llegamos hasta aqui» o
«asi pensamos cuando las condiciones cambiaron».

 Revise la lista de contenidos de la seccidén 40.4 y determine cudles
existen en forma explicita y cuales solo en su cabeza.
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4 Elija las tres practicas de transmision, entre las seis del capitulo 30y
las tres de este capitulo, que aplicara en los proximos doce meses.

> Escriba la primera carta a quienes vendran después: explique una
decisién importante que tomod, por qué la tomd, qué alternativas

descarté y qué aprendié de ella.

®  Fije una fecha para revisar el plan, y para escribir la siguiente carta,
dentro de un afo.
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CAPITULO 41

LA CONFIANZA COMO CAPITAL
COMPUESTO

N el siglo XI, un grupo de comerciantes judios establecidos en el

norte de Africa y conocidos como los magrebies desarrollé una

extensa red de comercio a lo largo del Mediterraneo. El problema
al que se enfrentaban era el de cualquier comercio a larga distancia en
una época sin comunicaciones rapidas ni tribunales capaces de hacer
cumplir los contratos entre jurisdicciones distintas. Un comerciante de
Egipto que enviaba mercancias a Sicilia dependia de un agente en Sicilia
para venderlas y devolverle las ganancias. Si el agente lo engafiaba, el
comerciante tenia muy pocas posibilidades de enterarse y casi ninguna
de obtener reparacién.

El economista Avner Greif estudié esta red a partir de cartas comer-
ciales de la época conservadas en una antigua sinagoga de El Cairo. Des-
cubrié que los magrebies habian resuelto el problema mediante un
mecanismo basado en la reputacién. Los comerciantes compartian
informacion sobre la conducta de sus agentes a través de una densa red
de correspondencia, y un agente que engafiaba a uno de ellos quedaba
excluido de los negocios con todos. Como la pertenencia a la red era
extraordinariamente valiosa, porque daba acceso a oportunidades
comerciales en todo el Mediterraneo, el incentivo para comportarse con
honestidad era muy fuerte. La confianza acumulada a lo largo del
tiempo funcionaba como un capital que permitia hacer negocios que,
sin ella, habrian sido imposibles.
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Casi un milenio después, el economista Kenneth Arrow, premio
Nobel, observé que pricticamente toda transaccién comercial contiene
un elemento de confianza, y que buena parte del atraso econémico de
muchas sociedades puede explicarse por la falta de confianza mutua.
Este capitulo trata de esa forma de capital: invisible, dificil de medir,
lenta de acumular y, sin embargo, una de las mas valiosas que puede
construir un sistema.

411 El capital indirecto

Los sistemas suelen medir lo que producen de manera directa: ingresos,
beneficios, rendimientos, audiencia, activos. Esas medidas son necesa-
rias, pero dejan fuera una parte importante de lo que un sistema pro-
duce. Los sistemas bien construidos generan, ademds de sus productos
directos, consecuencias de segundo y tercer orden que se acumulan con
el tiempo y que, en muchos casos, valen mas que los productos directos.

Llamo capital indirecto a lo que un sistema produce alrededor de lo
que produce. Incluye la confianza que inspira, las relaciones que cons-
truye, el acceso que obtiene, la reputacion que acumula y las oportunida-
des que atrae. Ninguno de estos elementos figura en un estado de resul-
tados, pero todos influyen en los resultados futuros, y algunos de ellos
determinan la capacidad del sistema para sobrevivir a la adversidad.

El capital indirecto tiene tres propiedades que lo distinguen del capi-
tal directo.

Se acumula lentamente. No puede comprarse ni producirse con rapidez.
Se construye a lo largo de afios de conducta coherente, como vimos en el
capitulo 25 a propdsito de la confianza en la voz.

Se compone. Cada unidad de capital indirecto facilita la acumulacién de
la siguiente. La confianza produce relaciones, las relaciones producen
acceso, el acceso produce oportunidades, las oportunidades bien aprove-
chadas producen reputacién, y la reputacién produce mas confianza. El

crecimiento no es lineal, sino compuesto.
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Se destruye con rapidez. Como vimos en el capitulo 25, una sola incon-
sistencia grave puede anular afios de acumulacién. La asimetria entre la
lentitud de la construccion y la rapidez de la destruccion es una de sus

caracteristicas mas importantes.

412 Las cadenas de segundo y tercer orden

El capital indirecto se genera a través de cadenas de consecuencias que

adoptan una forma caracteristica en cada dominio.
Enlavoz, la cadena tipica es:

Confianza > relaciones > acceso > oportunidades > reputacion >

capacidad de reconstruccion.

Una voz que inspira confianza atrae relaciones con personas que valoran
su criterio. Esas relaciones dan acceso a informacidn, a conversaciones y
a lugares a los que otros no llegan. El acceso produce oportunidades:
proyectos, colaboraciones, invitaciones. Las oportunidades bien aprove-
chadas aumentan la reputacién. Y la reputacién, acumulada a lo largo
del tiempo, proporciona la capacidad de reconstruir: una persona que lo
pierde todo, su cargo, su empresa, su patrimonio, pero conserva su voz y
la red de confianza que la rodea, tiene una base sobre la cual volver a
construir.

Enla organizacion, la cadena tipica es:

Tesis > confianza > poder de precio > talento alineado > eficiencia >

capital > ventaja.

Es la cadena que el capitulo 27 describié como el volante de inercia de la
tesis. La tesis genuina produce autoridad interpretativa, que genera con-
fianza en los clientes, que se traduce en poder de precio. El poder de pre-
cio financia la atraccién de talento alineado, que mejora la eficiencia de
las decisiones. La eficiencia y los resultados atraen capital en condiciones
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favorables. Y todo ello produce una ventaja que se refuerza con cada
vuelta.

En el patrimonio, la cadena tipica es:

Criterio > acceso > liquidez > oportunidades > posicion > capacidad
de actuar en las dislocaciones.

Una familia con un criterio reconocido atrae a socios, gestores y oportu-
nidades que buscan capital paciente e inteligente. Ese acceso, combi-
nado con una liquidez estratégica bien gestionada, le permite participar
en oportunidades que otros no ven o no pueden aprovechar. Cada opor-
tunidad bien aprovechada mejora su posicién. Y la posicién acumulada
le da la capacidad de actuar con decision en las crisis, cuando otros no
pueden.

Las tres cadenas comparten una caracteristica: su eslabon inicial no
es un activo, sino una cualidad de la arquitectura invisible: la confianza
que inspira la voz, la tesis de la organizacidn, el criterio del patrimonio.
Es otra manifestacion de la Linea de Flotacion del capitulo 2: lo visible,

también en el capital indirecto, es consecuencia de lo invisible.

41.3 La previsibilidad como activo econémico

Una de las formas mas importantes del capital indirecto es la previsibili-
dad: la capacidad de otros para anticipar como se comportard el sistema
ante situaciones nuevas. El capitulo 29 la describié como una prueba de
que la tesis estd incorporada en una organizacion. Este capitulo la consi-
dera desde otro angulo: como un activo econémico.

La economia de las organizaciones ha mostrado, desde los trabajos
pioneros de Ronald Coase en los afios treinta y de Oliver Williamson
décadas después, que buena parte del costo de cualquier actividad eco-
ndémica no estd en producir, sino en negociar, verificar y hacer cumplir
los acuerdos. Estos costos de transaccion incluyen el tiempo dedicado a

evaluar a la contraparte, las clausulas contractuales para protegerse de
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su posible mala conducta, la supervisién de su cumplimiento y los con-
flictos cuando algo sale mal.

La confianza y la previsibilidad reducen esos costos de manera dras-
tica. Cuando una contraparte tiene una trayectoria coherente y una con-
ducta previsible, no hace falta verificar cada una de sus afirmaciones, ni
prever en los contratos cada posible incumplimiento, ni supervisar cada
paso de su ejecucion. La confianza reduce la necesidad de renegociar la
realidad en cada nuevo contexto. Y esa reduccion se traduce en decisio-
nes mas rapidas, acuerdos mas sencillos, relaciones mas duraderas y
oportunidades que, sin ella, no existirian, como las que los comerciantes
magrebies podian aprovechar gracias a su red.

Por eso la consistencia, que este libro ha defendido como una cuestiéon
de integridad, es también una cuestién econémica. Un sistema consis-
tente es previsible; un sistema previsible inspira confianza; y la confianza
reduce los costos de transaccidn, lo que le da una ventaja sobre sistemas
igual de competentes pero menos previsibles.

41.2 La opcionalidad requiere posicion

El capitulo 33 describié la liquidez como una opcién: el derecho de actuar
cuando aparece una oportunidad. El capital indirecto funciona de la
misma manera, y amplia esa opcionalidad mucho mas alla del dinero.

Una persona con una reputacién sélida tiene la opcién de recibir pro-
puestas que otros no reciben. Una organizacién con relaciones de con-
fianza con sus clientes tiene la opcién de lanzar productos nuevos que
esos clientes probaran porque confian en ella. Una familia con un crite-
rio reconocido tiene la opcién de participar en operaciones a las que solo
se invita a inversionistas de confianza. En todos los casos, el capital indi-
recto crea opciones que no se pueden comprar.

Esta opcionalidad se vuelve especialmente valiosa en las crisis. Como
vimos en el capitulo 36, las crisis redistribuyen posicién. Pero esa redis-
tribucién no se produce solo a través del dinero. Quien tiene relaciones

de confianza recibe llamadas que otros no reciben: el socio que necesita
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un comprador para su participacion, el directivo que busca donde traba-
jar después de que su empresa quebrd, el cliente que busca un proveedor
mas sélido que el que le fall6. En la crisis, las personas llaman a quienes
confian. Y quien recibe esas llamadas tiene acceso a oportunidades que
no aparecen en ningin mercado.

La opcionalidad, sin embargo, requiere posicién. Como la liquidez
estratégica, el capital indirecto no puede improvisarse cuando se nece-
sita. Tiene que haberse construido antes, en los buenos tiempos, con una
conducta coherente sostenida durante afios. La libertad futura se com-
pra conservando opciones presentes, decia la Ley 33. El capital indirecto
es la forma mds duradera de esas opciones.

41.5 Medir lo que no aparece en el estado de resultados

Si el capital indirecto es tan valioso, conviene medirlo, aunque sea de
manera aproximada. Lo que no se mide tiende a descuidarse, y el capital
indirecto, precisamente porque no figura en ningan informe, es uno de
los activos mas descuidados de los sistemas.

Propongo construir un balance de capital indirecto, que comple-
mente la contabilidad de capacidad del capitulo 1. No tiene la precision
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de un balance financiero, pero permite observar su evolucion a lo largo
del tiempo. Algunos indicadores posibles son:

DIMENSION INDICADOR POSIBLE

Confianza Proporcién de clientes, socios o contrapartes que renuevan su rela-
cién

Relaciones Nimeroy calidad de las relaciones que proporcionarian ayuda, infor-

macién o capital en una crisis

Acceso Oportunidades recibidas sin haberlas buscado: propuestas, invitacio-
nes, operaciones a las que se invita

Reputacién Recomendaciones espontaneas; presencia en las conversaciones
relevantes del sector

Autoridad Frecuencia con que se consulta al sistema antes de decidir, y no solo
después
Talento Calidad de las personas que quieren incorporarse al sistema, y por

qué razones

Condiciones finan- Términos del crédito, del capital o de los contratos, comparados con
cieras los de sistemas similares
Crisis Quién llamé, quién ofrecié ayuda y qué oportunidades aparecieron

en la dltima crisis

Estos indicadores no deben convertirse en objetivos, por la razén que
vimos al hablar de la ley de Goodhart en el capitulo 1: en cuanto una
medida se convierte en objetivo, deja de ser una buena medida. Perse-
guir directamente la reputacién o el nimero de relaciones produce con-
ductas que destruyen la confianza. Los indicadores sirven para observar
si el capital indirecto crece o se erosiona, no para manipularlo. Lo que lo
hace crecer es lo que este libro ha propuesto desde el principio: una
arquitectura coherente, sostenida en el tiempo, que produce confianza
como consecuencia y no como objetivo.
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Triple lente

En la persona. El capital indirecto de una persona, la confianza, las rela-
ciones, la reputacion y la autoridad que ha acumulado, es con frecuencia
su activo mas valioso y el mds dificil de perder. Es lo que le permite
reconstruir su vida profesional después de un revés, lo que le abre puer-
tas que otros encuentran cerradas y lo que le da libertad para decir que

no a lo que no corresponde a su tesis.

En la organizacién. Una organizacién que mide solo sus resultados
directos puede deteriorar su capital indirecto sin darse cuenta: maltratar
a sus proveedores para mejorar los margenes, incumplir pequefas pro-
mesas a sus clientes, perder la confianza de su equipo. Durante un
tiempo, los resultados no lo reflejardn. Pero cuando llegue la crisis, des-
cubrird que no tiene a quién llamar.

En el patrimonio. Una familia patrimonial con una reputacién de serie-
dad, de cumplimiento de sus compromisos y de criterio reconocido
recibe oportunidades que el dinero solo no puede comprar. Su capital
indirecto, construido a lo largo de generaciones, puede valer tanto como
su capital financiero, y es una de las cosas mas valiosas que puede trans-

mitir.

LEY 41

LA CONFIANZA ES EVIDENCIA ACUMULADA DE
COHERENCIA, Y NO SE COMPRA RAPIDO.

PREGUNTA SOBERANA

Enla dltima crisis, squién me llamé, quién me ofrecié ayuda y qué
oportunidades aparecieron gracias a la confianza que otros tenian en
mi, y como ha evolucionado esa confianza desde entonces?
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EJERCICIO: EL BALANCE DE CAPITAL INDIRECTO

1.

Para cada una de las ocho dimensiones de la tabla de la seccién 41.5,
describa el estado actual de su sistema con la mayor precisién posi-

ble.

Compare ese estado con el de hace cinco afios. ;En qué dimensiones
ha crecido su capital indirecto y en cudles se ha erosionado?

Trace las cadenas de segundo y tercer orden de la seccidn 41.2 en su
caso concreto. ;Donde se rompen? ;Qué eslabdn es el mas débil?

Identifique al menos una decisién del altimo afio que mejord sus re-
sultados directos a costa de su capital indirecto. ;Volveria a tomarla?

Identifique la conducta, sostenida en el tiempo, que mas ha contri-
buido a su capital indirecto. Asegtirese de que forma parte de su te-
sis, de sus principios y de lo que transmite.



CAPITULO 42

EL COMPOUNDING DE CAPACIDAD

UANDO Benjamin Franklin murié en 1790, dejé en su testa-

mento una disposicién singular. Legdé mil libras esterlinas a

cada una de las dos ciudades con las que habia estado mas
ligado, Boston y Filadelfia, con una condicién: el dinero debia prestarse,
a un interés moderado, a jovenes artesanos casados que necesitaran
capital para establecerse en su oficio. Los intereses debian reinvertirse
durante cien afios. Al cabo de ese plazo, una parte del fondo se destinaria
a obras publicas y el resto seguiria acumulindose durante otros cien
afios. Franklin habia calculado, con su caracteristica aficién por los
nameros, cuanto llegaria a valer su legado si el interés compuesto hacia
su trabajo.

La historia real fue menos lineal que sus calculos. Los préstamos no
siempre se devolvieron, los oficios artesanales cambiaron con la indus-
trializacion y la administraciéon de los fondos atravesé vicisitudes diver-
sas. Aun asi, cuando se cumplieron los doscientos afios, en 1990, los fon-
dos de ambas ciudades sumaban varios millones de délares, una canti-
dad muy superior a la donacién original. El experimento de Franklin
demostré el poder del interés compuesto sobre el dinero.

Pero el legado mas valioso de Franklin no fue ese. Alo largo de suvida,
Franklin habia fundado o impulsado instituciones que no acumulaban
dinero, sino capacidad: una biblioteca por suscripcién que se convirtid
en una de las primeras bibliotecas publicas de su pais, una compaiia de
bomberos voluntarios, una sociedad cientifica, un hospital y una acade-
mia que con el tiempo se convertiria en una de las grandes universidades
de Estados Unidos. Esas instituciones no rendian intereses. Producian
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personas formadas, conocimiento acumulado, habitos civicos y redes de
colaboracién que, a su vez, producian nuevas instituciones, nuevos cono-
cimientos y nuevas personas formadas. Su valor no se componia como el
del dinero; se componia como el de la capacidad. Y a los doscientos
afios, su efecto sobre la sociedad que las heredé era incomparablemente
mayor que el de los fondos testamentarios.

Este capitulo, el altimo del cuerpo del libro, trata de esa segunda

forma de interés compuesto, que es la que da sentido a todo lo anterior.

42.1 El Ciclo Soberano completo

Alo largo de este libro hemos recorrido, uno por uno, los seis movimien-
tos del Ciclo Soberano. Conviene ahora verlos juntos, como una sola
cadena, para entender cémo se relacionan y por qué su conjunto produce
algo que ninguno de ellos produce por separado.

La cadena completa tiene quince eslabones:

Realidad > experiencia - interpretacion > identidad > tesis >
principios > decisiones > arquitectura > posicion > presion >
aprendizaje > refinamiento > antifragilidad > transmision >

permanencia.

Cada eslabdn se apoya en el anterior y prepara el siguiente.

La realidad es lo que existe con independencia de nuestras preferen-
cias. La experiencia es lo que hemos observado directamente de ella. La
interpretacion es el significado que damos a esa experiencia. La identi-
dad es la relacidon entre esa interpretacién y quiénes somos. La tesis es la
formulacién explicita de como funciona la realidad en nuestro dominio.
Los principios son las reglas de decision que derivamos de la tesis. Las
decisiones son la manifestaciéon concreta de esos principios. La arquitec-
tura es la incorporacién de las decisiones en estructuras, protocolos e
incentivos. La posicion es la ventaja o la capacidad acumulada que
emerge de la arquitectura. La presion es la prueba de la realidad, la crisis
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que pone a prueba todo lo anterior. El aprendizaje es la informacién
nueva que produce la presién. El refinamiento es la actualizacién de la
tesis a partir de ese aprendizaje. La antifragilidad es la mejora estructu-
ral resultante. La transmision es la conversion de la capacidad individual
en capacidad colectiva. Y la permanencia es la supervivencia de esa
capacidad mas alla de las condiciones originales y de las personas que la
crearon.

Las Partes de este libro se corresponden con tramos de esta cadena. La
Parte II traté de la realidad, la experiencia y la interpretacién. La Parte
I11, de la identidad. La Parte IV, de la tesis. La Parte V, de los principios,
las decisiones y la arquitectura. Las Partes VI a VIII aplicaron todo ello a
cada dominio, y mostraron cémo se construye la posicién. La Parte IX
tratd de la presion, el aprendizaje, el refinamiento y la antifragilidad. Yla
Parte X, de la transmisién y la permanencia.

42.2 Laflecha que vuelve

La cadena de quince eslabones podria leerse como una secuencia lineal,
que empieza en la realidad y termina en la permanencia. Pero esa lectura
omite lo mas importante: la dltima flecha vuelve al principio.

La permanencia no es un punto final. Un sistema que ha transmitido
su capacidad sigue enfrentandose a la realidad, sigue acumulando expe-
riencia y sigue interpretandola. Pero lo hace desde un lugar distinto del
que tenia la primera vez. Su interpretacién es mas profunda, porque ha
sido refinada por la presién. Su identidad es mas clara, porque ha sido
puesta a prueba. Su tesis es mds precisa, porque ha sobrevivido a la con-
tradiccién. Y su arquitectura es mas sélida, porque ha incorporado lo
aprendido.

Por eso el ciclo no es un circulo cerrado que gira siempre en el mismo
lugar, sino algo mas parecido a una espiral: cada vuelta pasa por los mis-
mos movimientos, pero a un nivel superior. El sistema aprende, pero
aprende sin destruir su nticleo. Cambia, pero cambia profundizandose,
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no diluyéndose. Es la diferencia entre el sistema que simplemente cam-
biay el sistema que se desarrolla.

Esta circularidad tiene una consecuencia practica que conviene sub-
rayar. Las herramientas de este libro no se usan una sola vez. El Registro
de Decision, el Diario Post-Evento, la arqueologia de decisiones, el
Inventario Anual de Renuncias, la Matriz de Incorporacién, el Protocolo
de Presién, la Tesis de Capital, el Memorando de Capital, el Mapa de
Escenarios Adversos, el Post-mortem Estructural y las Cinco Pruebas de
Estrés estan disefiados para aplicarse de manera recurrente, a lo largo de
toda la vida de un sistema. Cada aplicacion es una vuelta de la espiral.

42.3 El salto entre un sistema que funciona y uno que compone

Hay una diferencia fundamental entre un sistema que funciona y un sis-
tema que compone.

Un sistema que funciona produce resultados. Una buena decisién
produce un buen resultado; una mala decisién, un mal resultado. Cada
periodo es, en cierto sentido, independiente del anterior. El sistema
puede ser muy eficaz, pero su capacidad no aumenta con el tiempo: hace
lo mismo, quizd cada vez con mas eficiencia, pero no se vuelve mais
capaz.

Un sistema que compone produce, ademas de resultados, algo que
mejora su capacidad para producir resultados en el futuro. Cada buena
decision produce un resultado y, ademas:

* mas experiencia procesada;
* mejor criterio;

* mejores relaciones;

* mas confianza;

* mayor acceso;

* mas informacién;

* mayor capacidad;
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* mejor posicién para la siguiente decision.

Y como cada uno de estos elementos mejora la calidad de la siguiente
decisidn, el sistema que compone se vuelve mas capaz con cada ciclo. No
se acumulan solo los resultados; se acumula la capacidad de acumular.

Este es el salto que este libro ha intentado describir desde el Prélogo.
Andrés, el empresario cuya historia abrié el libro, tenia un sistema que
funcionaba: durante veinticinco afios produjo resultados excelentes.
Pero su sistema no componia capacidad. Acumulaba resultados que per-
tenecian a las condiciones, y cuando las condiciones cambiaron, descu-
bri6 que no habia construido lo que le habria permitido reconstruirlos.
La segunda vez, construy? distinto.

La férmula mas breve de este salto es la que ya vimos al hablar de la
experiencia:

Experiencia > criterio > mejores decisiones > mejores resultados >

nueva experiencia > mejor criterio.

Cuando este ciclo funciona en condiciones normales, el sistema com-
pone. Cuando funciona también en la adversidad, aparece la antifragili-
dad. Y cuando puede transmitirse, aparece la soberania.

42.2 Lainversion de la jerarquia del valor

El recorrido de este libro conduce a una inversién de la manera conven-
cional de entender el valor.
La jerarquia convencional, la que gobierna la mayoria de las conversa-

ciones sobre éxito, riqueza e influencia, es aproximadamente esta:

Dinero > activos > resultados > reputacion > posicion > estrategia >
identidad.
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En ella, lo mas valioso es lo mas visible y lo mas medible: el dinero y los
activos. La identidad, si aparece, es lo tltimo, una especie de decoracién
que se anade cuando todo lo demas estd resuelto.

La jerarquia que emerge de este libro es casi la inversa:

Identidad > experiencia > interpretacion > tesis > principios >
decision > arquitectura > posicion > resultados.

En ella, lo més valioso es lo mds profundo y lo menos visible: la identidad
descubierta en la experiencia, la interpretacién propia de la realidad, la
tesis que gobierna las decisiones. Los resultados, incluido el dinero, son
la consecuencia final de todo lo anterior. Son importantes, pero no son la
fuente. Son la evidencia.

Y hay, ademas, un movimiento en sentido contrario, que cierra el

circulo:

Resultados > experiencia > aprendizaje > refinamiento de la

arquitectura.

Los resultados, buenos o malos, producen nueva experiencia, que ali-
menta el aprendizaje y refina la arquitectura. Por eso el sistema es circu-
lar. No se trata de construir una tesis y aplicarla para siempre, sino de
construirla, ponerla en contacto con la realidad y permitir que la realidad
la refine, vuelta tras vuelta.

Lo verdaderamente valioso se encuentra en el centro de ambos movi-
mientos: en la arquitectura invisible que convierte la experiencia en cri-
terio y el criterio en decisiones, y que se fortalece con cada resultado que

produce.

42.5 El criterio final de calidad

Si el objetivo de un sistema no es acumular resultados, sino componer
capacidad, el criterio para evaluarlo también debe cambiar. Propongo,
para cerrar el cuerpo del libro, un criterio final de calidad que se sitda
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por encima del crecimiento, la rentabilidad, el alcance, el reconoci-

miento o la acumulacién:

;Este sistema es hoy mas capaz de percibir, decidir, actuar, apren-
¢
der y reconstruirse que antes?

Si la respuesta es si, existe compounding estructural. El sistema se estd
volviendo mds valioso con el tiempo, con independencia de los resulta-
dos de un periodo concreto. Puede haber tenido un mal afio, haber per-
dido activos o haber atravesado una crisis dolorosa, y sin embargo ser
mas capaz que antes.

Si la respuesta es no, puede haber crecimiento econémico, pero no
necesariamente desarrollo de capacidad. El sistema puede haber tenido
un afo excelente, haber acumulado activos y haber ganado reconoci-
miento, y sin embargo no ser mas capaz que antes, porque sus resulta-
dos pertenecen a las condiciones y no a su arquitectura.

Esta distincion importa por la razén que dio origen a este libro: los
resultados pueden ser producto de las condiciones. La capacidad es lo
que permanece cuando las condiciones desaparecen. Una organizacién
puede perder sus productos, sus mercados, sus lideres y su capital, y
todavia reconstruirlos si conserva una tesis genuina. Una persona puede
perder su cargo, su empresa y su patrimonio, y todavia reconstruirse si
conserva su voz y la confianza que la rodea. Una familia puede perder
buena parte de su fortuna y todavia regenerarla si ha transmitido el cri-
terio que la produjo. Cuando se pierde la capacidad, en cambio, incluso
un desempeiio extraordinario puede revelar, en el siguiente cambio de
condiciones, que dependia de un entorno favorable.

Triple lente

En la persona. Una persona que evalda cada afio su vida con el criterio

final de calidad, y no solo con sus ingresos, su cargo o su patrimonio,
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toma decisiones distintas. Invierte en experiencia procesada, en criterio,
en relaciones de confianza y en la formacién de otros. A lo largo de una
carrera, esa inversién compone, y produce una persona cuyo valor no
depende de su posicién.

En la organizacién. Una organizacién que afiade a sus indicadores de
desempefio la pregunta de si es hoy mas capaz que el afio anterior cam-
bia la naturaleza de sus decisiones. Deja de sacrificar la capacidad futura
a los resultados presentes, y empieza a construir el volante de inercia que
convierte cada vuelta en impulso para la siguiente.

En el patrimonio. Una familia que evalda su patrimonio no solo por su
tamafio, sino por la calidad de su sistema de decision, la claridad de su
propésito, la solidez de su capital indirecto y la preparacion de la
siguiente generacion, estd midiendo lo que realmente determina su
futuro. Puede tener anos de pérdidas en los mercados y, al mismo
tiempo, afios de crecimiento en su capacidad.

LEY 42

EL OBJETIVO FINAL NO ES PRESERVAR RESULTADOS;
ES AUMENTAR LA CAPACIDAD DE PRODUCIRLOS.

PREGUNTA SOBERANA

¢Say hoy, como persona, como organizacion y como patrimonio, mas
capaz de percibir, decidir, actuar, aprender y reconstruirme que hace un
ano?

EJERCICIO: LA REVISION ANUAL DE CAPACIDAD

' Responda por escrito el criterio final de calidad para cada uno de sus

tres dominios: su voz, su organizacién y su patrimonio. Para cada
uno, evalile por separado las cinco capacidades: percibir, decidir, ac-
tuar, aprender y reconstruirse.
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Compare esta evaluacién con sus resultados del altimo afio. ;Coinci-
den? ;Hubo anos de buenos resultados y poca capacidad, o de malos
resultados y mucha capacidad?

Revise el uso que ha hecho de las once herramientas del libro. ;Cud-
les ha incorporado de manera recurrente? ;Cudles ha usado una sola
vez? ;Cudles no ha usado?

Ubique sus tres dominios en la Escala de la Permanencia, como hizo
en el capitulo 4. ;Ha subido algin peldafio?

Defina las tres inversiones en capacidad, no en resultados, que hard
durante el préximo afio.

Incorpore esta revision a su calendario anual. Es, en el fondo, la revi-
sién que da sentido a todas las demas.

2

Fin de la Parte X. El Ciclo Soberano esta completo. Hemos recorrido sus seis
movimientos, ver, descubrir, afirmar, decidir, atravesar y permanecer, y los
hemos aplicado a las tres soberanias: la voz, la tesis y el capital. Queda el

cierre: una ultima reflexion sobre lo que queda cuando ya no estamos.
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EPILOGO

Lo que queda cuando ya no estas

NTRE los afios 170 y 180 de nuestra era, en los campamentos mili-

tares de la frontera norte del Imperio romano, un hombre escri-

bia por las noches en un cuaderno personal. Era el emperador
Marco Aurelio, el hombre mas poderoso del mundo conocido, y dirigia
una guerra larga y agotadora contra los pueblos germanicos mientras
una epidemia devastaba el imperio. Lo que escribia no estaba destinado
a nadie. Eran notas para si mismo, en griego, en las que se recordaba los
principios con los que queria vivir y decidir: qué dependia de él y qué no,
cémo tratar a las personas dificiles, como mantener la serenidad ante la
adversidad, cémo no dejarse corromper por el poder.

Marco Aurelio murié en el aho 180. El imperio que goberné entré, en
las décadas siguientes, en una larga crisis, y siglos después dejé de exis-
tir en Occidente. Sus campafas militares, sus reformas, sus decretos y
los monumentos erigidos en su honor perdieron, con el tiempo, casi toda
su relevancia practica. Pero su cuaderno sobrevivié. Copiado una y otra
vez a lo largo de los siglos, se conoce hoy como las Meditaciones, y sigue
siendo leido por millones de personas que buscan en él lo mismo que
buscaba su autor: una manera de pensar con claridad cuando las condi-
ciones dejan de cooperar.

De todo lo que Marco Aurelio construyd, lo que permaneci6 no fue lo
que poseia, sino la manera de pensar que habia cultivado en privado,
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noche tras noche, como una disciplina personal. No dejo un imperio que
durara; dej6 un criterio que sigue ensefiando.

.1 Las tres preguntas finales

Este libro empez6 con una pregunta que, como decia el Prélogo, suele
llegar demasiado tarde: ;qué queda cuando cambian las condiciones? Ha
propuesto una arquitectura para responderla antes de que la respuesta
se vuelva urgente. Al llegar al final, conviene formularla de nuevo, ahora

en tres versiones, una para cada soberania.

Para la persona: ;puede mi voz seguir produciendo valor aunque des-
aparezcan las circunstancias que originalmente me dieron posicién? Si
mafana perdiera mi cargo, mi plataforma o la institucién que me res-
palda, ;seguirian buscando mi criterio quienes hoy lo buscan? ;Habria
otros, a quienes he formado, que siguieran pensando con los conceptos
que he construido?

Para la organizacion: ;puede la organizacién tomar buenas decisiones
cuando el fundador ya no esta? ;Pueden sus lideres aplicar la tesis a
situaciones que nadie anticipd, sin preguntarse qué habria hecho él?
;Sobreviviria su capacidad a la pérdida de su producto principal, de su
mercado mds rentable o de las personas que hoy la encarnan?

Para el patrimonio: ;puede la siguiente generacion preservar y regenerar
el capital sin limitarse a consumir lo que hered6? ;Entiende por qué se
tomaron las decisiones, conoce la tesis, sabe aplicar la arquitectura de
decisiéon y comparte el propdsito para el cual existe el patrimonio?

Si la respuesta a estas tres preguntas es afirmativa, algo importante ha
sido construido. Si no lo es, todavia existe un sistema personalizado, no
un sistema soberano. Y este libro ha intentado mostrar que la distancia
entre ambos no es una cuestion de talento ni de recursos, sino de arqui-
tectura.
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.2 Construir primero lo que quieres que permanezca

Si hubiera que reducir este libro a una sola recomendacion, seria esta:
construye primero aquello que quieres que permanezca cuando todo lo
demas cambie.

La recomendacién invierte el orden en que la mayoria de las personas
y organizaciones construyen. Lo habitual es construir primero lo
urgente, lo visible, lo que produce resultados inmediatos: el producto, la
venta, la audiencia, el rendimiento, el crecimiento. Lo que permanecera,
la identidad, la tesis, el criterio, los protocolos, la confianza, la capacidad
de transmitir, se deja para después, para cuando haya tiempo, para
cuando las cosas se calmen. Y como las cosas rara vez se calman, ese des-
pués no llega nunca, o llega en forma de crisis.

El orden que este libro propone es el inverso. No porque lo urgente no
importe, sino porque lo que permanece es lo que permite reconstruir lo
urgente cuando se pierde. Un producto puede perderse y reconstruirse
si se conserva la tesis que lo produjo. Una audiencia puede perderse y
reconstruirse si se conserva la voz que la atrajo. Un patrimonio puede
perderse en parte y regenerarse si se conserva el criterio que lo cred. Lo
contrario no es cierto: quien conserva el producto, la audiencia o el patri-
monio, pero pierde la arquitectura que los produjo, tiene una fecha de
caducidad, aunque todavia no la conozca.

Construir primero lo que permanece no significa descuidar los resul-
tados. Significa construir los resultados desde la arquitectura, y no la
arquitectura después de los resultados. Significa que cada decisién que
produce un resultado produzca también un poco mis de capacidad. Es,
en el fondo, la diferencia entre el sistema que funciona y el sistema que
compone, que vimos en el capitulo 42.
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.3 Las diez construcciones

La recomendacion anterior puede desplegarse en diez construcciones
concretas, cada una de las cuales resume una parte de este libro.

Construye una identidad que no dependa del reconocimiento. Desct-
brela en tu experiencia, separala de lo que posees y apdyala en anclas que

ninguna pérdida externa pueda arrebatarte. (Partes 11l y VI.)

Construye una voz que no dependa de la audiencia. Que nazca de lo que
sabes, de lo que has vivido, de lo que haces de manera singular y de lo
que el mundo necesita escuchar de ti, y que escuche a quien la recibe sin
entregarle su soberania. (Parte VI.)

Construye una tesis que no dependa del consenso. Formulala a partir de
tu experiencia, hazla falsable, sostenla cuando cueste y refinala cuando
la realidad lo exija. (Parte IV.)

Construye una organizacion que no dependa de su fundador. Incorpora
la tesis en su sistema operativo, contrata por interpretacion y transfiere
el criterio antes de que la sucesion sea urgente. (Parte VII.)

Construye un sistema de capital que no dependa de un ciclo favorable.
Dale una tesis, evaliia su riesgo como sistema, protege su liquidez estra-
tégica y gobiérnalo con una arquitectura de decision explicita. (Parte
VIIL.)

Construye protocolos antes de necesitarlos. Escribelos en calma, porque
en la tormenta no podras escribirlos. (Capitulo 22.)

Construye liquidez antes de que aparezca la oportunidad. Resérvala,
protégela de la filtracién de los buenos tiempos y definela de antemano.
(Capitulo 33.)

Construye propdsito antes de que llegue la pérdida. Que el capital, la
empresa y la voz existan para algo que los trascienda, de manera que

perderlos parcialmente no te haga perder el sentido. (Capitulo 35.)
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Construye aprendizaje después de cada crisis. Que ninguna adversidad
pase sin dejar una modificacién permanente en tu sistema. (Parte IX.)

Construye transmision antes de que llegue la sucesién. Ensefia no solo
lo que tienes, sino como llegaste hasta aqui y como piensas cuando las

condiciones cambian. (Parte X.)

t.4+ No confundirlo que produce resultados con lo que produce
capacidad

Hay una distincién que atraviesa este libro de principio a fin y que con-
viene formular una ultima vez, porque es la que con mas facilidad se
olvida: no confundas aquello que produce resultados con aquello que
produce la capacidad de producir resultados.

El primer nivel es visible, medible y gratificante. Es el que ocupa casi
toda la atencién de las personas, las organizaciones y las familias, por-
que es el que se presenta en los informes, se celebra en las reuniones y se
compara con los demds. Pero el primer nivel puede desaparecer.
Depende de condiciones que nadie controla, y cuando esas condiciones
cambian, se disuelve.

El segundo nivel es invisible, dificil de medir y rara vez gratificante a
corto plazo. Construirlo exige tiempo, honestidad y la disposicion a
renunciar a resultados inmediatos. Pero el segundo nivel es el que per-
mite reconstruir. Cuando el primero desaparece, el segundo es lo tnico
que queda, y lo Gnico que importa.

Por eso la aspiracién tltima de este libro no es que el lector tenga mas,
crezca mas, sea mas visible o gane mds. Puede que todo eso ocurra, y con
frecuencia ocurre, como consecuencia. La aspiracion es otra: que el lec-
tor posea una arquitectura de identidad, interpretacion, decision y
accion que se vuelva mas valiosa cuanto mas profundamente haya sido
probada por la realidad.
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E.s Lapregunta altima

Vuelvo, para terminar, a Andrés, el empresario cuya historia abrié este
libro. En las versiones de su historia que mejor terminan, Andrés pasé
sus ultimos afios haciendo algo que nunca habia hecho en la primera
mitad de su vida. Escribia. No para publicar, sino para quienes vendrian
después: cartas a su hijo y a sus nietos en las que explicaba las decisiones
que habia tomado, las que habia lamentado, los errores de los que habia
aprendido y la manera en que habia aprendido a pensar cuando todo
cambid. Las cartas no hablaban de la empresa, que para entonces ya era
otra, ni del patrimonio, que su hijo gestionaba con su propio criterio.
Hablaban de cémo ver, cémo decidir y como sostener lo que importa
cuando cuesta.

Cuando, afios después, su hijo atravesé su propia crisis, una distinta
de la de su padre, en un mundo que su padre no habia conocido, no
buscé en las cartas instrucciones sobre qué hacer. Buscd, y encontrd, una
manera de pensar. Y desde ella decidié por si mismo.

Esa es, a mi juicio, la pregunta tltima que este libro deja al lector. No
es la pregunta «;qué he construido?», que se responde con un inventario.
Es una pregunta mucho mas dificil:

¢Qué capacidad he construido que siga siendo capaz de construir
después de mi?

Porque aquello que depende de sus condiciones puede desaparecer
cuando cambian las condiciones. Aquello que depende de una persona
puede desaparecer cuando esa persona se retira. Aquello que depende de
un producto puede desaparecer cuando el producto deja de existir. Aque-
llo que depende de un ciclo puede desaparecer cuando el ciclo se invierte.

Pero una arquitectura de identidad, tesis, principios, decision, apren-

dizaje y transmisioén puede regenerar las formas que el mundo destruya.
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Y ahi reside la verdadera permanencia. No en conservar para siempre
una forma, sino en conservar la capacidad de volver a crear.

La obra mas durable no es aquello que logramos construir. Es el
sistema que permite volver a construir cuando aquello que

construimos ya no existe.

*
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DECLARACION SOBERANA

Creemos que el activo mas valioso no es aquello que poseemos, sino la

capacidad que permanece cuando aquello que poseemos desaparece.

Creemos que la realidad precede a la estrategia, y que toda decision des-
cansa sobre una interpretacién que merece ser examinada antes de ser
ejecutada.

Creemos que la informacién se adquiere y la experiencia se atraviesa,
y que solo la experiencia procesada se convierte en criterio.

Creemos que la identidad no se inventa para satisfacer al mercado,
sino que se descubre en lo que hemos vivido y se pone a prueba en la
realidad.

Creemos que debemos poder perder lo que tenemos sin perder lo que
SOmos.

Creemos que una tesis verdadera explica la realidad, difiere del con-
senso cuando la experiencia lo justifica, puede equivocarse y limita nues-
tras decisiones tanto como las orienta.

Creemos que aquello que no estamos dispuestos a sacrificar revela
quiénes somos, y que las decisiones dificiles dicen mis de nosotros que
las declaraciones faciles.

Creemos que la estrategia debe derivarse de la interpretacién, y no la
interpretacién de la estrategia.

Creemos que la coherencia del conjunto vale mas que la excelencia de
las partes.



Declaracién Soberana

Creemos que los protocolos se escriben en calma, que la liquidez se
reserva antes de la oportunidad y que no hacer nada puede ser la deci-
sién mas dificil y mas sabia.

Creemos que la voz debe ser consecuencia de quiénes somos, que la
autoridad se acumula como evidencia y que la audiencia puede infor-
marnos, pero no gobernarnos.

Creemos que una organizaciéon es una manera de interpretar su
dominio, y que debe poder decidir con coherencia sin depender de la
memoria de su fundador.

Creemos que el capital es cognicién antes que dinero, que el riesgo se
mide en el sistema y que delegar la ejecucién no significa delegar el crite-
rio.

Creemos que el propdsito debe estar por encima del activo, porque
aquello que protegemos debe importar mas que aquello que poseemos.

Creemos que la adversidad no es solo una amenaza. Es una fuente de
informacién. Es una prueba. Es una redistribucién de posicién. Y, para
un sistema correctamente construido, es un mecanismo de fortaleci-
miento.

Creemos que la resiliencia es insuficiente. No aspiramos a volver al
estado anterior, sino a salir de cada ciclo con mayor capacidad de com-
prender, decidir y actuar.

Creemos que adaptarse no es abandonarse. La forma puede cambiar,
la estrategia puede cambiar, los instrumentos pueden cambiar. El niicleo
cambia solo cuando la realidad demuestra que estaba equivocado o que
puede comprenderse con mayor profundidad.

Creemos que la confianza es evidencia acumulada de coherencia, que
se construye despacio y se pierde deprisa.

Creemos que el legado superior no consiste en dejar cosas detras de
nosotros, sino en dejar personas, instituciones y sistemas capaces de

seguir creando valor sin nuestra presencia.
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Y creemos, finalmente, que la medida definitiva de cualquier sistema
no es cudnto acumulé mientras las condiciones fueron favorables, sino
qué ocurre con su capacidad cuando dejan de serlo.

Si se rompe, era fragil. Si sobrevive, es resiliente. Si aprende y emerge
con mayor capacidad, es antifrigil. Y si ademas puede transmitir esa

capacidad a quienes vienen después, es soberano.

La verdadera soberania no consiste en poseer mas. Consiste en
depender menos de las circunstancias para seguir siendo capaz de

crear, decidir, proteger, reconstruir y transmitir.
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STE apéndice retne el canon completo de las leyes del libro, una

por capitulo, ordenadas segtin los movimientos del Ciclo Sobe-

rano y las tres soberanias. Estin pensadas para leerse juntas,
como un mapa de la doctrina, y para consultarse por separado, como
recordatorio antes de una decisién importante.

Recomiendo tres maneras de usar el canon. La primera, como revi-
sion rapida: leer las 42 leyes de corrido una vez al trimestre, preguntan-
dose cudles se estin cumpliendo y cudles no. La segunda, como guia de
decision: antes de una decisién importante, identificar las dos o tres
leyes mds relevantes y verificar que la decisién las respeta. La tercera,
como herramienta de conversacion: en equipos directivos, consejos de
familia o sesiones de mentoria, elegir una ley y discutir dénde la cumple
el sistema y dénde la contradice.

El diagnéstico: la Linea de Flotacion (Parte I)

LEY ENUNCIADO CAPITULO

1 Un resultado es fragil si depende de las condiciones que lo pro- 1
dujeron; una capacidad es durable si sobrevive a su desaparicion.

2 Lo visible es consecuencia de lo invisible. 2

3 Nunca juzgues un sistema por cdmo se comporta cuandotodolo 3
ayuda.

4 Sobrevivir no es mejorar; mejorar no es permanecer. 4

5 Ser soberano no es depender de nada; es no dependerde lascir- 5

cunstancias para saber quién eres, cdmo decides y qué constru-
yes.
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Primer movimiento: Ver (Parte II)

LEY ENUNCIADO CAPITULO
6 La realidad precede a la estrategia. 6
7 Separa lo que sabes de lo que crees; cada vez que los mezclas, 7
dejas de aprender.
8 La informacion se adquiere; la experiencia se atraviesa. Solo 8
la segunda produce autoridad.
9 La experiencia no te hace sabio; procesarla, si. 9
Segundo movimiento: Descubrir (Parte III)
LEY ENUNCIADO CAPITULO
10 No empieces por lo que quieres parecer; empieza porloque 10
has demostrado ser.
1 Tu tesis ya existe; esta escondida en tus recurrencias. 1
12 Construye sobre lo que solo td has probado, nosobre loque 12
cualquiera puede hacer.
13 Debes poder perder lo que tienes sin perder lo que eres. 13
Tercer movimiento: Afirmar (Parte IV)
LEY ENUNCIADO CAPITULO
14 Una tesis explica la realidad; una aspiracion la decora. 14
15 Laindependencia no es ignorar el consenso; es no necesi- 15
tarlo para pensar.
16 Una conviccién que no puede equivocarse no puede apren- 16
der.
17 Lo que no estas dispuesto a sacrificar revela lo que real- 17

mente eres.

481



SOBERANO

Cuarto movimiento: Decidir (Parte V)

LEY ENUNCIADO CAPITULO

18 Tuidentidad real est4 en tus decisiones dificiles, no en tus 18
declaraciones faciles.

19 La estrategia expresa la tesis; nunca la sustituye. 19

20 La optimizacion local puede destruir la integridad global. 20

21 Un sistema optimizado para el presente puede quedarinca- 21
pacitado para el futuro.

22 Los protocolos se escriben en calma o no se escriben. 22

La primera soberania: la Voz (Parte VI)

LEY ENUNCIADO CAPITULO

23 La voz es consecuencia de quién eres, no sustituto de ello. 23

24 La autoridad no se proclama; se acumula como evidencia. 24

25 La consistencia no exige que todo sea igual; exige que todo 25

pueda explicarse desde el mismo centro.
26 La distribucién puede escalar; la identidad no debe diluirse 26

para permitirlo.
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La segunda soberania: la Tesis (Parte VII)

LEY ENUNCIADO CAPITULO

27 Una empresa no es lo que vende; es como interpreta el 27
dominio en el que vende.

28 Una tesis que vive solo en un documento es decoracion. 28

29 Contrata la manera de ver, no solo la capacidad de hacer. 29

30 Una organizacion no debe depender de la memoria de su 30
fundador para ser coherente.

La tercera soberania: el Capital (Parte VIII)
LEY ENUNCIADO CAPITULO
31 La arquitectura del capital debe seguir a la tesis, noala histo- 31
ria de oportunidades acumuladas.

32 El riesgo se mide en el sistema, no en el instrumento. 32

33 La libertad futura se compra conservando opciones presentes. 33

34 Delegar la ejecucion no significa delegar el criterio. 34

35 Un sistema es mas estable cuando lo que protege importa 35

mas que lo que posee.
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Quinto movimiento: Atravesar (Parte IX)

LEY ENUNCIADO CAPITULO
36 La adversidad es una prueba de arquitectura. 36
37 Pon a prueba tu sistema antes de que lo haga la realidad. 37
38 Cambia la expresion cuando cambie el entorno; cambia el 38
ntcleo solo cuando la realidad demuestre que estaba equivo-
cado.
39 La adversidad debe dejar algo que antes no existia; si no deja 39

nada, solo sobreviviste.

Sexto movimiento: Permanecer (Parte X)

LEY ENUNCIADO CAPITULO

40 El legado superior no deja dependencia del creador; deja la 40
capacidad de decidir sin él.

41 La confianza es evidencia acumulada de coherencia,ynose 41
compra rapido.

42 El objetivo final no es preservar resultados; es aumentar la 42
capacidad de producirlos.
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I las 42 Leyes describen lo que un sistema soberano hace, los 15

Errores Capitales describen lo que lo destruye. Cada uno es la con-

tracara de una o varias leyes, y cada uno aparece, con distintos
nombres, en los tres dominios de este libro. Se presentan con una breve
descripcion, la sefial que permite detectarlo a tiempo y el antidoto que el
libro propone, con referencia a los capitulos donde se desarrolla.

Los errores capitales tienen algo en comun: casi ninguno parece un
error mientras se comete. Todos producen, en los buenos tiempos,
resultados aceptables o incluso excelentes. Por eso son tan peligrosos, y
por eso conviene revisarlos de manera periddica, con la misma disciplina
que el resto de las herramientas del libro.

Error 1. Distribuir antes de tener sustancia

Empezar por el alcance, la visibilidad o la difusién antes de saber qué se
tiene que decir, ofrecer o defender. Produce audiencia sin confianza,

marca sin nicleo y cartera sin tesis.

Senal: se dedica mas tiempo a pensar dénde y como comunicar que a

pensar qué se tiene que comunicar.

Antidoto: respetar el orden de sustancia, expresion y distribucion; res-
ponder las ocho preguntas de la sustancia antes de disefiar cualquier
posicionamiento. (Capitulos 10y 23.)

Error 2. Tomar la informacién por autoridad

Creer que saber mucho sobre un tema equivale a comprenderlo, y que
comprenderlo equivale a tener autoridad sobre él. Produce voces infor-
mativas y sustituibles, y decisiones tomadas fuera del propio circulo de

competencia.
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Sefial: se opina con la misma seguridad sobre lo que se ha vivido que
sobre lo que solo se ha leido.

Antidoto: distinguir lo que se sabe, lo que se ha vivido y los patrones que
se reconocen; conocer la frontera del circulo interior; hacerse las cinco

preguntas antes de publicar. (Capitulos 8 y 24.)

Error 3. Tomar la visibilidad por reconocimiento

Confundir el nimero de personas que ven a alguien con el grado en que
confian en su criterio. Produce la persecucién del alcance a costa de la
profundidad, y la sorpresa de descubrir que la influencia dependia de
una posicién o una plataforma.

Sefial: las métricas de alcance se revisan con mads frecuencia que la evi-

dencia de que alguien tomé una decision mejor gracias al propio criterio.

Antidoto: perseguir la autoridad y no la visibilidad; aplicar la férmula de
la autoridad y las cuatro sefiales que distinguen la autoridad de la repu-
tacién. (Capitulo 24.)

Error 4. Construir la identidad a la medida del mercado

Disenar lo que se es en funciéon de lo que el mercado premia en un
momento dado. Produce identidades intercambiables, deuda de autenti-
cidad y obsolescencia cuando el mercado cambia de preferencias.

Sefal: la identidad publica ha cambiado varias veces en los tltimos afios,
siempre en la direccion de lo que estaba de moda.

Antidoto: descubrir la identidad en la experiencia mediante la arqueolo-
gia de decisiones; usar el mercado para orientar la expresién, no para
dictar la identidad. (Capitulos 10, 11y 26.)
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Error 5. Tomar el consenso por verdad

Adoptar una interpretacion porque es dominante, sin haberla exami-
nado. Produce decisiones idénticas a las de todos los demas y, por tanto,
resultados que nunca superan el promedio, ademas de la vulnerabilidad
de equivocarse cuando el consenso se equivoca.

Seiial: no se puede identificar ningin punto en el que la propia interpre-
tacion difiera de la dominante en el sector.

Antidoto: formular una tesis con un punto de divergencia basado en la
experiencia; aplicar la prueba de la firma; escuchar el consenso sin perte-
necerle. (Capitulos 14 y 15.)

Error 6. Importar la estrategia de otros sistemas

Copiar las decisiones, los productos o las practicas de quienes tienen
éxito sin comprender la tesis que las hace coherentes. Produce sistemas
incoherentes, en los que las actividades copiadas chocan con las hereda-

das, y una competencia limitada a la ejecucién.

Seiial: las iniciativas estratégicas se justifican sefialando lo que hace el
lider del sector o lo que recomienda un consultor, y no un elemento de la
propia tesis.

Antidoto: derivar la estrategia de la tesis; aplicar la prueba de derivacién
y el mapa de derivacién; aprender de otros sin imitarlos. (Capitulo 19.)

Error 7. Confundir adaptacion con dilucién

Creer que se esta adaptando el sistema a un entorno nuevo cuando, en
realidad, se estd erosionando su ndcleo para aliviar la incomodidad de
sostenerlo. Produce sistemas que, al cabo de unos afios, ya no se recono-

cen a si mismos.
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Sefal: los cambios recientes han hecho la tesis mas vaga, mas comoda y
mas compatible con cualquier oportunidad.

Antidoto: distinguir entre el Nucleo Invariante y la periferia adaptable;
aplicar las cuatro preguntas que distinguen el refinamiento de la dilu-

cién; responder la pregunta decisiva. (Capitulo 38.)

Error 8. Confundir diversificacion con antifragilidad

Creer que un patrimonio, una cartera de negocios o una carrera estan
protegidos porque estan repartidos entre muchas partes, sin verificar si
esas partes comparten las mismas vulnerabilidades. Produce la sorpresa
de ver caer todo junto en la crisis.

Seial: nunca se ha examinado como se comportarian las distintas partes

del sistema en un mismo escenario adverso.

Antidoto: evaluar el riesgo en el sistema y no en el instrumento; identifi-
car las correlaciones ocultas; construir el Mapa de Escenarios Adversos;
afiadir a la diversificacién la liquidez, la tesis y los protocolos que hacen
posible la antifragilidad. (Capitulo 32.)

Error 9. Optimizar para el ciclo presente

Disefiar el sistema para obtener el maximo rendimiento en las condicio-
nes actuales, eliminando holguras, reservas y margenes de seguridad.
Produce sistemas brillantes en el régimen vigente y fragiles en cualquier
otro.

Senal: cualquier capacidad no utilizada, ya sea liquidez, tiempo, aten-

cién o reservas, se considera un desperdicio que hay que eliminar.

Antidoto: evaluar el sistema en varios regimenes posibles; mantener
reservas deliberadas de todo tipo; reconocer la disciplina de no actuar.
(Capitulos 21, 32y 33.)
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Error 10. Tomar decisiones importantes sin protocolo

Enfrentar las crisis, las grandes oportunidades y las decisiones irreversi-
bles improvisando, con la informacién y el estado de dnimo del
momento. Produce decisiones dominadas por el miedo o la euforia, que
con frecuencia se lamentan después.

Sefial: no existe ningiin documento que establezca qué no cambiard,

quién decidira y quién cuestionard en la préxima crisis.

Antidoto: elaborar en calma el Protocolo de Presidn, las condiciones pre-
definidas para aumentar, reducir o no hacer nada, y el Memorando de
Capital; hacerse siempre la pregunta de si se decide desde la tesis o
desde el miedo. (Capitulos 22y 34.)

Error 11. Permitir que el sistema dependa de su fundador

Concentrar el criterio en una sola persona, de modo que el sistema solo
es coherente mientras ella esta presente. Produce riesgo de continuidad,
limites a la escala y la atrofia del criterio de todos los demas.

Sefial: ante cualquier situacién nueva, la pregunta que se hace es qué
haria el fundador, y no qué implica la tesis.

Antidoto: aplicar la prueba de las tres ausencias; transferir el criterio con
los métodos de transferencia y la biblioteca de casos fundacionales; pre-
parar al fundador para volverse prescindible para la coherencia. (Capitu-
los 30y 40.)

Error 12. Gestionar partes excelentes dentro de un sistema
incoherente

Optimizar cada componente del sistema por separado, con su propia
métrica y su propio especialista, sin que nadie sea responsable del con-
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junto. Produce sistemas cuyas partes funcionan bien y cuyo todo fun-

ciona mal.

Seinal: cada area, cada asesor o cada ambito de la vida puede demostrar

que ha mejorado, mientras el sistema completo no progresa.

Antidoto: designar a un responsable del conjunto; examinar los cuatro
planos de coherencia; mapear las interfaces y la restriccion; coordinar a
los especialistas desde una tesis comun. (Capitulos 20y 34.)

Error 13. Confundir buenos resultados con buena arquitectura

Interpretar los resultados favorables como prueba de que el sistema esta
bien construido, sin distinguir qué parte se debe a la capacidad propia,
cudl a las condiciones y cudl al azar. Produce confianza excesiva, mas
exposicion al riesgo en el peor momento y la incapacidad de aprender de
los éxitos.

Senal: los éxitos se explican con detalle y por mérito propio, y los fraca-
sos, con generalidades y por causas externas.

Antidoto: descomponer los resultados; llevar una contabilidad de capaci-
dad junto a la de resultados; usar la matriz que distingue la calidad de la
decision de la calidad del resultado. (Capitulos1,3y7.)

Error 14. Transmitir activos sin transmitir criterio

Dejar a la siguiente generacién o a los sucesores lo que se tiene, sin ense-
farles como se construyé ni como pensar cuando las condiciones cam-
bian. Es el error intergeneracional mas profundo, y la principal razén
por la que tantos patrimonios y organizaciones se disipan en pocas

generaciones.

Sefial: quienes heredaran conocen el inventario de los activos, pero no
podrian explicar la tesis que los produjo ni aplicarla a una situacién

nueva.
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Antidoto: transmitir en los tres niveles de la ensefianza; incorporar a la
siguiente generacién al gobierno desde temprano; dejar el archivo de
decisiones, los casos fundacionales y las cartas. (Capitulo 40.)

Error 15. Confundir supervivencia con antifragilidad

Celebrar haber atravesado una crisis como prueba de fortaleza, sin pre-
guntarse si el sistema sali6 de ella con algo que antes no tenia. Produce
sistemas que pagan sus crisis una y otra vez, porque nunca aprenden de
ellas.

Sefal: un afio después de la tltima crisis, el sistema funciona exacta-
mente igual que antes de ella.

Antidoto: hacer el Post-mortem Estructural; codificar lo aprendido en
los siete lugares donde puede guardarse; verificar que la crisis dejé una
modificacién permanente. (Capitulos 4y 39.)

.

Los errores capitales no se evitan una vez y para siempre. Reaparecen con cada ciclo, con
cada cambio de generacion y con cada periodo prolongado de buenos tiempos. Por eso
recomiendo revisarlos una vez al avio, junto con la Auditoria Soberana del Apéndice C, y
preguntarse con honestidad cudles de ellos estan presentes, aunque sea de manera inci-
piente, en el propio sistema.



APENDICE

C

AUDITORIA SOBERANA
PERSONAL




Periodicidad recomendada: trimestral

A Auditoria Soberana Personal es una revision periddica de la

arquitectura de la propia vida profesional, de la propia voz y del

propio capital. Su propdsito no es evaluar los resultados del tri-
mestre, que se miden por otros medios, sino verificar si la capacidad esta
creciendo o se estd erosionando. Es la versién personal del criterio final
de calidad del capitulo 42.

Como realizarla

Tiempo. Dos horas, en un lugar sin interrupciones, al final de cada tri-

mestre.

Formato. Por escrito. Las respuestas pensadas, pero no escritas, tienden
a ser mas indulgentes que las escritas.

Materiales. Los Registros de Decision, los Diarios Post-Evento, la agenda
y los movimientos financieros del trimestre. La auditoria se responde

con evidencia, no con impresiones.

Calificacion. Cada pregunta se califica con un seméaforo: verde si la res-
puesta revela una arquitectura sana; amarillo si revela una tensién que

conviene vigilar; rojo si revela una fragilidad que exige accién.

Comparacion. Al terminar, se compara el resultado con el del trimestre
anterior. Lo importante no es la calificacion absoluta, sino la tendencia.

Accién. Cada pregunta en rojo debe generar una accidén concreta para el
trimestre siguiente, con referencia al capitulo del libro que ofrece la

herramienta correspondiente.
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Las veinte preguntas

Bloque1. Identidad (Parte ITI)

" ;Estoy dedicando mi tiempo y mi energia a algo que realmente me

pertenece, que nace de mi experiencia y de mi ventaja natural?

¢Qué parte de mi actividad actual es adaptacion al mercado, y qué
parte nace de conviccién?

* Si mafiana perdiera mi cargo, mi plataforma o una parte importante
de mi patrimonio, ;qué quedaria de mi, y seria suficiente para seguir
decidiendo con claridad?

Bloque 2. Experiencia (Parte II)
4 ;Qué he aprendido realmente este trimestre, y dénde lo he registra-
do?

> sQué experiencia de este trimestre cambi6 alguna de mis creencias, y
qué principio emerge de ella?

Bloque 3. Voz (Parte VI)

6 ;Estoy diciendo cosas que realmente creo y que nacen de la intersec-

cién de lo que sé, lo que he vivido, lo que hago de manera singular y
lo que el mundo necesita escuchar de mi?

7= sEstoy simplificando mi pensamiento para ganar alcance, hasta el
punto de diluirlo?

¢Estd mi audiencia, mi organizacién o mi entorno empezando a go-

bernar mi interpretacién? ;Cuindo fue la dltima vez que dije algo
¢

que sabia que me costaria apoyos?

Bloque 4. Decision (Parte V)

% ;Qué decisiones de este trimestre revelan mis verdaderas priorida-
des, ajuzgar por el dinero, el tiempo y la atencién que les dediqué?
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9 sQué decisiones de este trimestre contradicen mis principios decla-
rados, y qué creencia las produjo?

Bloque s. Tesis (Parte IV)

" ;Qué creo sobre mi dominio que otros no creen, y sigo creyéndolo
hoy?

¢Qué evidencia nueva, a favor o en contra, ha aparecido este trimes-
tre? ;Hay anomalias que deba registrar?

> ;Qué tendria que ocurrir para demostrar que estoy equivocado, y

esta empezando a ocurrir?

Bloque 6. Adversidad (Parte IX)

4 5Qué fragilidad aparecid este trimestre, aunque fuera en forma de

microcrisis?

> ;Qué estoy haciendo para convertir esa fragilidad en capacidad, y

dénde lo he codificado?

Bloque 7. Capital (Parte VIII)

16 ;Refleja mi arquitectura financiera actual mi Tesis de Capital, o la

historia de oportunidades que fui acumulando?

"7 sTengo la liquidez necesaria para actuar cuando otros no puedan, y

la he protegido de la filtracién de este trimestre?

'8 ;Qué ocurriria con mi situacién financiera si las condiciones empeo-

raran de manera significativa durante dieciocho meses?

Bloque 8. Permanencia (Parte X)

"9 ;Qué parte de lo que hago depende excesivamente de mi, de modo
que desapareceria si yo me ausentara?

9 ;Qué capacidad estoy transmitiendo a quienes continuarin después
de mi, y qué hice este trimestre para transmitirla?
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Senales de alarma

Algunas combinaciones de respuestas merecen atencién inmediata, aun-
que cada respuesta por separado no parezca grave:

* Rojo en las preguntas 3 y 17 a la vez: la identidad depende de lo que
se tiene y no hay liquidez para resistir su pérdida. Es la combinacién
que produce las peores decisiones en una crisis.

* Rojo en las preguntas 7y 8 durante dos trimestres seguidos: la voz
estd en proceso de captura por la audiencia.

* Rojo en la pregunta 13 con amarillo o rojo en la 12: |a tesis esta acu-
mulando anomalias y quiza se acerca a una condicién de invalida-
cion.

* Rojo en las preguntas 19 y 20 durante un afio completo: la capacidad

sigue siendo personal y no se estd transmitiendo.

*
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Periodicidad recomendada: semestral

A Auditoria Soberana Organizacional examina si la tesis de la

organizacidn esta viva, incorporada y transmitida, o si se ha con-

vertido en un documento decorativo. Esta disefiada para el
equipo de direccién y, cuando existe, para el consejo de administracion.

Como realizarla

Participantes. El equipo de direccién completo, al menos un consejero
independiente y, para los bloques de coherencia y sucesion, personas de

al menos tres niveles distintos de la organizacién.

Preparacion. Cada participante responde las preguntas por escrito antes
de la sesién, de manera individual. Las respuestas se comparan al inicio
de la sesién. Las divergencias entre participantes son, en si mismas, uno
de los resultados mas valiosos de la auditoria.

Sesion. Media jornada, con una persona designada para cuestionar las

respuestas comodas.

Materiales. La formulacién vigente de la tesis, el Inventario de Renun-
cias del periodo, la Matriz de Incorporacion, el cuadro de coherencia, el
Protocolo de Presién y los Post-mortem de las crisis del periodo.

Resultado. Un documento breve con el semaforo de cada bloque, las
divergencias identificadas y entre tres y cinco acciones para el semestre
siguiente.
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Las preguntas

Bloque1. Sobrela tesis (capitulos14 a 16 y 27)

* ¢Podemos expresar nuestra tesis en dos o tres frases, sin jerga ni es-
l6ganes? ;La formularian igual todos los miembros del equipo de di-
reccion?

* ;Esrealmente no consensual? ;Supera la prueba de la firma?

* ;Estd basada en nuestra experiencia, o la hemos tomado de otros?

* ¢Qué decisiones del semestre la demuestran?

* ¢Qué anomalias han aparecido, y se acerca alguna condicién de inva-

lidacién?

Bloque 2. Sobre el sacrificio (capitulo 17)

¢Qué oportunidades rechazamos este semestre por fidelidad a la te-
sis?

* ¢Qué mercados decidimos no atender, y qué clientes decidimos no
aceptar?

* ¢Qué conductas no toleramos, aunque produjeran resultados?

* ¢Qué principio explica nuestras renuncias, y coincide con la tesis de-
clarada?

Bloque 3. Sobre la coherencia (capitulos 18, 20y 28)

* ¢Contradicen nuestros incentivos la tesis en algiin punto?
* ¢La contradice nuestra estructura?
* ¢La contradicen nuestros procesos?

* ¢La contradice nuestro sistema de contratacién y promocién?
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* ¢Qué respondieron las personas de los tres niveles a la pregunta «ex-
plicame cémo decide esta organizacién cuando nadie mira»? ;Hay
convergencia sustancial?

Bloque 4. Sobre la adversidad (capitulos 22, 36 y 37)

* ¢Qué hariamos si nuestros ingresos cayeran un treinta por ciento du-
rante un aflo?

* ;Qué principios permanecerian intactos en ese escenario?
* ;Qué cambiaria, y qué no deberiamos permitir que cambiara?

* ¢Estd actualizado nuestro Protocolo de Presion? ;Lo conocen quienes
tendrian que aplicarlo?

* ¢Qué revela la prueba de la imitacién sobre nuestra ventaja?

Bloque 5. Sobre la sucesion (capitulos 29, 30y 40)

* ¢Puede el siguiente nivel de liderazgo explicar la tesis con sus propias
palabras?

* ;Puede aplicarla sin preguntar al fundador o al director general?

* ;Puede tomar decisiones nuevas, ante situaciones que nadie antici-
po, desde la tesis?

* ¢Qué revela la prueba de las tres ausencias?

* $Qué casos se afladieron este semestre a la biblioteca de casos funda-
cionales?

Bloque 6. Sobre el aprendizaje (capitulos 9y 39)
* ¢Qué nos ensefid la ultima crisis o microcrisis del semestre?

* ¢Qué cambif estructuralmente después de ella, y donde esta codifi-
cado?

* ¢Hicimos los Post-mortem previstos y la revisién de seguimiento de
los anteriores?
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* ;Somos hoy mas capaces de percibir, decidir, actuar, aprender y re-
construirnos que hace seis meses?

Lectura de los resultados

La auditoria organizacional suele producir un patrén caracteristico, que
conviene conocer de antemano para no interpretarlo mal. Los primeros
bloques tienden a salir mejor que los éltimos. Es relativamente ficil
tener una tesis bien formulada y algo mas dificil sostener las renuncias.
Es mds dificil ain mantener la coherencia de los incentivos, y lo mas
dificil de todo es transmitir la tesis y convertir las crisis en capacidad.
Una organizacioén que obtiene verde en los dos primeros bloques y rojo
en los dos ultimos tiene una tesis memorializada, no incorporada. El tra-
bajo prioritario estd en los bloques en rojo, no en mejorar los que ya

estan en verde.
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Periodicidad recomendada: anual

A Auditoria Soberana Patrimonial examina si el patrimonio fun-

ciona como un sistema de capital o como una coleccién de acti-

vos. No sustituye las revisiones de rendimiento, las evaluaciones
fiscales ni las auditorias legales que todo patrimonio necesita, y que
deben realizar profesionales cualificados. Su objeto es otro: verificar que
la arquitectura de decisién que gobierna el patrimonio es sélida, cohe-
rente y transmisible.

Coémo realizarla

Participantes. Quienes toman las decisiones patrimoniales, los miem-
bros de la siguiente generacién que participan o participarin en el
gobierno del patrimonio y, de manera muy recomendable, un asesor o
consejero independiente sin interés en ninguna de las inversiones.

Materiales. La Tesis de Capital vigente, la carta de propésito patrimo-
nial, el mandato de la liquidez estratégica, el Protocolo de Presidn, el
Mapa de Escenarios Adversos del afio anterior, los Memorandos de Capi-
tal de las decisiones del afio y un inventario actualizado de la estructura
legal, fiscal y de inversidn.

Formato. Una jornada completa, idealmente fuera del lugar habitual de
trabajo, dividida en los seis bloques que siguen.

Resultado. Un informe breve con el semaforo de cada bloque, los puntos
de fragilidad identificados y las decisiones que se tomarin en el afo
siguiente, cada una con su responsable.
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Las preguntas

Bloque1. Tesis y proposito (capitulos 31y 35)

¢Existe una Tesis de Capital explicita, escrita y conocida por quienes
deciden?

¢sEsta reflejada en el portafolio? ;Qué proporcién de los activos la ex-
presa, cudl es neutral y cudl la contradice?

¢Estan documentadas las excepciones, con la razén de su permanen-
cia?
¢Existe una carta de propésito patrimonial? ;Sigue reflejando lo que

la familia considera importante?

¢Son coherentes la tesis y el propésito, o asume la tesis riesgos que el
propdsito no tolera?

Bloque 2. Riesgo (capitulo 32)

¢Qué ocurriria con el patrimonio en un régimen adverso: inflacién
persistente, deflaciéon prolongada, contraccién del crédito o caida
profunda de los mercados?

¢Dénde estan las correlaciones ocultas? ;Qué componentes depen-
den del mismo factor econémico, de la misma contraparte, del mis-
mo pais o de la misma fuente de ingresos que la actividad principal
de la familia?

¢Dénde podria producirse una venta forzada, y qué la desencadena-
ria?

;Cudl es el punto de fragilidad sistémica del patrimonio: el compo-
nente que obligaria a los demas a comportarse mal?
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Bloque 3. Liquidez (capitulo 33)

sExiste liquidez estratégica, distinta de la operativa y de la de seguri-
dad?

¢Esta realmente disponible, o comprometida de alguna manera?

¢Esta reservada para oportunidades definidas, o simplemente espe-
rando a ser invertida?

¢Cuanta se filtr6 durante el afio hacia otras inversiones o necesida-
des, y por qué?

¢Estd actualizada la lista de oportunidades que la familia querria ad-
quirir en una dislocacién?

Bloque 4. Decision (capitulos 22y 34)

¢Existe un Protocolo de Presién con condiciones predefinidas para
aumentar, reducir o no hacer nada?

¢:Se elaboré un Memorando de Capital para cada decisién importante
del ano?
¢Qué sesgos personales y familiares conocemos, y qué controles te-

nemos para cada uno?

¢Quién puede contradecir a quien decide, y lo hizo efectivamente du-
rante el afio?

Bloque 5. Estructura (capitulos 20y 34)

¢Trabajan como un sistema la estructura fiscal, la legal, la de inver-
sién y la de sucesion, o fueron construidas por separado?

¢Quién es responsable de la coherencia del conjunto?

¢sTiene cada especialista un mandato escrito derivado de la Tesis de
Capital?

¢sExiste una estructura de gobierno que permita deliberar, decidir,
contradecir y aprender sin depender de una sola persona?
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Bloque 6. Transmision (capitulo 40)

* ¢Recibira la siguiente generacién solo activos, o también el sistema
que produjo esos activos?

* ¢En qué nivel de ensefianza se encuentra hoy la transmision: «esto es
lo que tenemos», «asi llegamos hasta aqui» o «asi pensamos cuando
las condiciones cambiaron»?

* ¢Participan los miembros de la siguiente generacion en el gobierno
del patrimonio? ;Gestionan, con supervision, alguna parte del capi-
tal?

* ;Qué se afnadié este afio al archivo de decisiones, a la biblioteca de
casosy a las cartas para quienes vendran después?

Una advertencia sobre los resultados

La falta de integracion entre las distintas estructuras de un patrimonio
es, con frecuencia, una fuente de fragilidad que permanece invisible
mientras las condiciones son favorables. Por eso, la auditoria patrimo-
nial puede producir un resultado desconcertante: un patrimonio que ha
tenido un afio excelente en rendimientos puede obtener rojo en varios
bloques. No hay contradiccion en ello. Los rendimientos miden lo que el
patrimonio produjo en las condiciones del afo; la auditoria mide lo que
el patrimonio seria capaz de hacer si esas condiciones cambiaran. El pri-

mer resultado pertenece al mercado. El segundo pertenece a la familia.

*



APENDICE

3

PLANTILLAS



STE apéndice retne, en forma de plantilla lista para usar, las once

herramientas del libro. Cada plantilla incluye una cabecera de

control, con la fecha, el responsable y la fecha de revision, y los
campos que la herramienta exige. Las explicaciones completas se
encuentran en los capitulos indicados; aqui se ofrecen solo las instruc-
ciones minimas para completarlas.

Recomiendo conservar todas las plantillas completadas en un mismo
archivo, fisico o digital, ordenado por fecha. Con los afios, ese archivo se
convierte en el registro mas fiel de como ha pensado un sistema, y en
uno de los materiales mas valiosos para transmitir su criterio.
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F1 Registro de Decision (capitulo 7)

Para toda decision que comprometa recursos significativos, reputacion o identidad.
Extension maxima: una pagina.

CAMPO RESPUESTA

Decisién, fechay responsable

Hecho: ;qué sabemos con certeza?

Interpretacién: ;qué creemos que significa?

Supuestos: ;qué tendria que ser cierto? (con probabilidad

aproximada de cada uno)

Alternativas: ;qué otras interpretaciones son plausiblesy qué
decision se derivaria de cada una?

Decisién: ;qué hacemos, con qué recursos y en qué plazo?
Invalidacién: ;qué tendria que ocurrir, en qué plazo,y qué
haremos entonces?

Fecha de revision

r.2 Diario Post-Evento (capitulo 9)

Dentro de las 72 horas siguientes a un acontecimiento relevante. Por escrito.

PREGUNTA RESPUESTA

Acontecimientoy fecha
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PREGUNTA RESPUESTA

1.¢Qué esperaba que ocurriera?

2.;Qué ocurrid realmente?

3.:Qué me sorprendi6?

4. ;Qué supuesto resultoé falso?

5.:Qué supuesto quedo confirmado?

6.:Qué no habia visto?

7.:Qué haria diferente?

8. :Qué principio emerge? (una frase, en forma de regla

de decision)

¢;Existe un Registro de Decision asociado? Diferencias
observadas

F3 Guia de Arqueologia de Decisiones (capitulo 11)
En cuatro sesiones a lo largo de tres o cuatro semanas. Idealmente acompariado.

Parte A. Ficha de cada decisiéon (completar una por decisién, entre 15 y
20 en total):

PREGUNTA RESPUESTA

1.;Qué ocurri6?

2.;Qué decidimos?
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PREGUNTA RESPUESTA

3. ;Por qué nos parecid correcto? (razonamiento efectivo,

no el comunicado)

4.;Qué interpretacion de la realidad habia detras?

5.;Qué alternativas rechazamos?

6.;Qué riesgo aceptamos?

7.:Qué sacrificamos?

8. :Qué sucedié después?

9. :Qué habiamos entendido correctamente?

10. ;Qué habiamos entendido mal?

11. ;Qué principio emerge?

12. ;Seguimos creyendo ese principio hoy?
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Parte B. Sintesis:

PASO RESULTADO

Supuestos repetidos (con las decisiones en que apare-

cen)

Decisiones que otros no habrian tomado

Lo que se mantuvo bajo presion

Candidatos a principios

Contraejemplos encontradosy ajustes

Borrador de tesis

Prueba contra la historia: decisiones explicadasy no

explicadas

Hallazgos incomodos
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F.4 Inventario Anual de Renuncias (capitulo 17)

Una vez al aiio. Solo renuncias deliberadas.

CATEGORIA RENUNCIA CosTO RAZON (REFERENCIA A LA
APROXIMADO TESIS O AL PERIMETRO
NEGATIVO)

Oportunidades
rechazadas

Mercados no aten-
didos

Clientes no acepta-
dos

Inversiones no rea-
lizadas

Alianzas no firma-
das

Productos no desa-
rrollados

Conductas no per-
mitidas

Pregunta del inventario: ;qué principio explica nuestras renuncias?
¢Coincide con la tesis declarada?

Perimetro negativo vigente (entre cinco y diez elementos):
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F.s Matriz de Incorporacion (capitulo 28)

Una por cada principio importante de la tesis.

PREGUNTA LO QUE LA TESIS LO QUE HACEMOS DIFERENCIA Y
ESTABLECE HOY ACCION

Principio

:Qué exige?

:Qué prohibe?

;Qué prioriza?

:Qué sacrifica?

;Qué talento necesita?

:Qué decisiones modi-

fica?

:Qué evidencia demos-
traria que funciona?

r.6 Protocolo de Presion (capitulo 22)

Elaborado en calma. Revisado una vez al ano o después de cada crisis.

Parte A. Reglas de decision:

ELEMENTO CONTENIDO

1. Lo que no cambia



SOBERANO

ELEMENTO CONTENIDO

2. Lo que puede cambiar

3. Lo que activa una respuesta (umbrales)

4.Lo que no activa una respuesta

5.Quién decide (por tipo de decision)

6.Quién cuestiona

7. Qué informacion se necesita

8. Qué sesgos vigilar

9. Cuando se revisa cada decision de emergencia

Parte B. Condiciones predefinidas:

ESCENARIO AUMENTAR, REDUCIR O NO RESPUESTA CONCRETA
HACER NADA

Regla fija: antes de cualquier decision importante bajo presion, respon-
der: sestamos decidiendo desde la tesis o desde el miedo? ;Es la decisién
reversible?
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r.7 Tesis de Capital (capitulo 31)

PREGUNTA RESPUESTA

1. ¢Cémo creo que funciona el capital?

2.;Qué me han ensefiado realmente los ciclos? (con referencia a

los ciclos vividos y las decisiones tomadas)

3.;Dénde esta mi ventaja natural?

4. ;En qué entornos funciona mejor esa ventaja?

Formulacion integrada (tres a cinco frases)

Prueba de la negaciény prueba de la firma

Condiciones de invalidacién

Perimetro negativo

Clasificacion de la cartera: expresa [ neutral / contradice

r.s Memorando de Capital (capitulo 34)

Antes de toda decision patrimonial importante. Extension maxima: tres paginas.

CAMPO CONTENIDO

Decision propuesta, fechay proponente
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CAMPO CONTENIDO

1. Tesis y vinculo con la Tesis de Capital

2. Evidencia (hechos frente a interpretaciones)

3. Contraargumento: el mejor caso en contra

4. Escenario adverso: efecto sobre la inversion y sobre el

patrimonio

5. Liquidez: efecto sobre la liquidez y posibilidad de

salida

6. Condicion de invalidacion

7. Horizonte

8. Tamaiio de la posicidn y justificacion

9. Razdn para actuar ahora

10. Razén para no actuar

11. Condiciones de salida (si la tesis se confirma y si falla)

Revision independiente: quiény cuando
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F.o Mapa de Escenarios Adversos (capitulo 32)

Una vez al aiio. Al menos cuatro escenarios.

ESCENARIO :{QUEOCURRE ;QUE :QUE :QUE :QUE PARTE OBLIGA
CON CADA OBLIGACIONES ~ TENDRIAMOS COMPONENTES A LAS DEMAS A
COMPONENTE? VENCEN O SE QUEVENDERYA CAENJUNTOS? COMPORTARSE
ACTIVAN? QUE PRECIO? MAL?
Liquidez aparente: — Liquidez real:

Puntos de fragilidad sistémica y acciones correctivas:

F1o Post-mortem Estructural (capitulo 39)

Algunas semanas después de que la presion de la crisis haya disminuido. Sin buscar cul-
pables.

PREGUNTA RESPUESTA

Crisis, periodo y participantes

1.¢Qué creiamos antes de la crisis?

2.;Qué ocurrié?
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PREGUNTA RESPUESTA

3.:Qué nos sorprendié?

4.;Qué estaba mal en nuestra interpretacion?

5.:Qué quedo confirmado?

6.:Qué capacidad adquirimos?

7.:Qué vulnerabilidad descubrimos?

8. :Qué debemos redisefiar?

9.:Qué ventaja nueva tenemos?

Codificacién:

LECCION DONDE SE CODIFICA (TESIS, RESPONSABLE
PRINCIPIOS, PROTOCOLOS, MATRIZ,
BIBLIOTECA DE CASOS, FORMACION O
ESTRUCTURA)

PLAZO

Revision de seguimiento (entre seis meses y un afo después): se aplica-

ron las modificaciones? ;Qué tiene hoy el sistema que no tenia antes?
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r11 Las Cinco Pruebas de Estrés (capitulo 37)

Una vez al afio. Sesion de al menos tres hovas, con alguien capaz de contradecir.

PRUEBA PREGUNTA DIAGNOSTICO VULNERABILIDADES ACCIONES

Adversidad  ;Qué ocurriria con 18 a 24 meses de condi-
ciones radicalmente peores? ;Qué queda-
ria mejor posicionado?

Imitacién ;Qué ocurriria si alguien con nuestros
recursos adoptara nuestra tesis?

Disrupcion  ;Qué ocurriria si desapareciera nuestro
producto, canal o modelo?

Sucesion ;Puede el sistema funcionar sin su crea-
dor?

Los dos ;Seguiriamos siendo nosotros mismosy

afos emergeriamos con mayor capacidad?

Peldaiio de la Escala de la Permanencia revelado:

*
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APENDICE

G

RUTA DE 90 DIAS



sTE libro contiene once herramientas y un niimero considerable

de ejercicios. Aplicarlos todos a la vez es imposible, y querer

hacerlo suele conducir a no aplicar ninguno. La Ruta de 90 dias
propone una secuencia para empezar: un trimestre de trabajo, organi-
zado en tres etapas, que deja instalados los fundamentos de la arquitec-
tura soberana. Después de los noventa dias, el lector tendrd una tesis for-
mulada, sus principales protocolos escritos y un sistema de revision en
marcha. El resto del libro puede aplicarse a partir de ahi, a medida que la
vida lo requiera.

La ruta estd pensada para una dedicacién aproximada de tres a cinco
horas semanales. Puede recorrerse en solitario, pero rinde mucho mas si
se comparte con un socio, un colega, un miembro de la familia o un ase-
sor de confianza que pueda contradecir las respuestas comodas.



SOBERANO

Etapa1. Very descubrir (semanas1a 4)

El objetivo de la primera etapa es obtener un diagnéstico honesto y exca-

var la materia prima de la tesis.

SEMANA TRABA]JO HERRAMIENTA O EJERCICIO ENTREGABLE

1 Diagnéstico Descomposicion del resultado (cap. 1); Ubicacion de las tres
de lasituacién inventario de la cooperacion (cap.3); mapa soberanias en la Escala
actual de la escala (cap. 4) de la Permanencia

2 Instalar los Registro de Decision (cap. 7); Diario Post- Primer Registro de Deci-
habitos de Evento (cap. 9) siony primer Diario
registro Post-Evento

3 Excavar las Cuia de Arqueologia de Decisiones, sesio- ~ Doce preguntas respon-
decisiones del nes1a3(cap.11) didas para15a 20 deci-
pasado siones

4 Identificarla  Arqueologia, sesion 4 (cap. 11); ocho pre- Candidatos a principios;

sustanciay la
ventaja

guntas de |a sustancia (cap. 10); mapa de la
ventaja natural (cap. 12); mapade las
dependencias de la dignidad (cap. 13)

frase de ventaja natural;
anclas de identidad
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Etapa 2. Afirmar y decidir (semanas 5 a 8)

El objetivo de la segunda etapa es formular la tesis y convertirla en deci-

siones y protocolos.

SEMANA TRABA]JO

HERRAMIENTA O EJERCICIO

ENTREGABLE

5

Formular la
tesis

Hacer la tesis
falsabley
excluyente

Verificar la
coherencia

Preparar la pre-
sion

Primer borrador (cap. 14); localizar
la divergencia (cap. 15)

Condiciones de invalidacion (cap.
16); Inventario de Renuncias y peri-
metro negativo (cap.17)

Cuadro de coherencia (cap. 18);
mapa de derivacion (cap.19);
examen de coherencia (cap. 20)

Inventario de reservas (cap. 21);
Protocolo de Presion (cap. 22)

Tesis en tres frases que supera
la prueba de lanegaciénylade
lafirma

Condiciones de invalidacién
con indicadores, umbralesy
plazos; perimetro negativo

Lista de contradiccionesy de
iniciativas sin vinculo con la
tesis

Protocolo de Presion escrito con
condiciones predefinidas
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Etapa 3. Probar, codificar y empezar a transmitir (semanas 9 a 13)

El objetivo de la tercera etapa es aplicar la arquitectura al dominio prin-

cipal del lector, ponerla a prueba e instalar el sistema de revision.

SEMANA TRABA]JO

HERRAMIENTA O EJERCICIO

ENTREGABLE

9 Aplicar laarqui-
tectura al domi-
nio principal

10 Completarel
dominio princi-
pal

1 Ponera prueba el
sistema

12 Codificarlo
aprendido

13 Instalar la revi-
siobny empezara
transmitir

Segtn el dominio: cuatro circulos de la voz
(cap. 23); tesis corporativa y Matriz de Incor-
poracion (caps. 27y 28); Tesis de Capital
(cap.31)

Segtn el dominio: balance de autoridad
(cap. 24); prueba de las tres ausencias (cap.
30); Mapa de Escenarios Adversos y man-
dato de liquidez (caps. 32y 33)

Cinco Pruebas de Estrés (cap. 37); auditoria
de la Gltima crisis (cap. 36)

Post-mortem Estructural de la Gltima crisis

(cap. 39); mapadel nacleoyy la periferia (cap.

38)

Primera Auditoria Soberana (Apéndice C, D
o0 E); plan de transmisién y primera carta
(cap. 40); revisioén anual de capacidad (cap.
42)

Formulacién de la
soberania principal

Diagnostico de vul-
nerabilidades del
dominio principal

Lista consolidada de
vulnerabilidades y
acciones

Primer caso de la
biblioteca de casos
fundacionales

Calendario anual de
revisiones; plan de
transmision
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Después de los noventa dias

Al terminar la ruta, conviene fijar en el calendario un ritmo de revisién

que sostenga lo construido. Propongo el siguiente:

FRECUENCIA

REVISION

Después de cada deci-
sién importante

Después de cada acon-
tecimiento relevante

Trimestral

Semestral

Anual

Después de cada crisis

Registro de Decisién o Memorando de Capital

Diario Post-Evento

Revision de los diarios en busca de patrones; Auditoria Soberana
Personal; revision del registro de anomalias

Auditoria Soberana Organizacional

Inventario de Renuncias; Cinco Pruebas de Estrés; Mapa de Esce-
narios Adversos; Auditoria Soberana Patrimonial; revisién de la
tesis, del protocolo y del propésito; revision anual de capacidad;
nueva carta para quienes vendran después

Post-mortem Estructural y revision de seguimiento entre seis
meses y un afio después

Cada vuelta de este calendario es una vuelta del Ciclo Soberano. Y como

vimos en el capitulo 42, cada vuelta bien recorrida no regresa al mismo

lugar, sino a un nivel superior.



APENDICE

-

GLOSARIO



STE glosario retne los conceptos propios del libro y aquellos con-

ceptos ajenos que el libro utiliza con un sentido preciso. Entre

paréntesis se indica el capitulo donde cada concepto se introduce
o se desarrolla con mas detalle.

Adaptacion sin dilucién. Disciplina de cambiar la expresion de un sis-
tema cuando cambia el entorno, sin alterar su nicleo salvo cuando la evi-
dencia lo exige. (Cap. 38.)

Anclas de identidad. Elementos sobre los que se apoya una identidad
que no depende de lo que se posee: valores demostrados, relaciones
independientes de la posicién, oficio, propésito y aprendizaje. (Cap. 13.)

Antifragilidad. Propiedad de un sistema que sale de la adversidad en
una posicién superior a la que tenia antes de ella. Tercer peldafio de la
Escala de la Permanencia. El término fue acufado por Nassim Nicholas
Taleb. (Caps. 4y 39.)

Arqueologia de decisiones. Método para descubrir la tesis implicita de
un sistema a partir del estudio sistematico de sus decisiones pasadas.
(Cap.11.)

Arquitectar. Decidir qué sistema debe existir, en contraste con optimi-
zar, que consiste en mejorar el desempefio de un sistema dado. (Intro-
duccidn.)

Arquitectura de decision. Organizacion de los elementos que convierten
el criterio en decisiones: quién decide qué, con qué informacién, quién
puede contradecir, como se registran las decisiones y cémo se aprende
de ellas. (Caps. 2y 34.)

Autoridad. Grado en que otros confian en el criterio de una persona o un
sistema para tomar sus propias decisiones. Se distingue de la visibilidad

529



SOBERANO

y de la reputacion. Se compone de experiencia, interpretacién, consis-
tencia y evidencia. (Cap. 24.)

Autoridad interpretativa. Capacidad, reconocida por otros, de compren-
der un dominio con una profundidad que reduce su incertidumbre y su

riesgo. (Caps. 24y 27.)

Calibracién. Sintonia entre la percepciéon de una persona y la realidad
que percibe, construida mediante la exposicién repetida a situaciones
con consecuencias y retroalimentacién clara. (Cap. 8.)

Capa invisible. Parte de un sistema situada por debajo de la Linea de Flo-
tacion: experiencia, interpretacion, convicciones, tesis, principios, crite-
rio, propésito, protocolos y arquitectura de decisién. (Cap. 2.)

Capa visible. Parte de un sistema situada por encima de la Linea de Flo-
tacion: estrategia, productos, marca, cartera, audiencia, resultados.
(Cap. 2.)

Capital. Combinacién de recursos financieros, criterio, experiencia y
capacidad de decisién que un sistema puede movilizar para crear, pre-
servar y transmitir valor. (Cap. 31.)

Capital cognitivo. Conjunto de conocimiento calibrado que un sistema
ha acumulado a lo largo de su historia: pérdidas sobrevividas, errores

reconocidos, crisis atravesadas y decisiones con consecuencias. (Cap. 8.)

Capital indirecto. Lo que un sistema produce alrededor de lo que pro-
duce: confianza, relaciones, acceso, reputacién y oportunidades. (Cap.
41.)

Captura por la audiencia. Proceso gradual por el que una voz termina
diciendo lo que su audiencia quiere escuchar en lugar de lo que tiene que
decir. (Caps. 23y 26.)

Cartera arqueoldgica. Conjunto de activos acumulados segtn la historia
de las oportunidades, las modas y las recomendaciones, sin un principio
ordenador. (Cap. 31.)
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Causa estructural. Condicién de un sistema que hizo posible que un
acontecimiento lo dafara. Se distingue de la causa préxima, que es el
acontecimiento desencadenante. (Cap. 3.)

Ciclo Soberano. Secuencia de seis movimientos por la que se construye y
se renueva la arquitectura de un sistema: ver, descubrir, afirmar, decidir,
atravesar y permanecer. (Introduccion y cap. 42.)

Compounding de capacidad. Proceso por el que cada decisién produce,
ademas de un resultado, mas capacidad para producir resultados futu-
ros. (Cap. 42.)

Condicién de invalidacién. Circunstancia, definida de antemano con un
indicador observable, un plazo y una consecuencia acordada, cuyo cum-
plimiento obliga a reconocer que una interpretacién era equivocada.
(Caps.7y16.)

Congruencia. Correspondencia entre lo que una persona vive interior-
mente y lo que comunica. El término procede de Carl Rogers. (Cap. 23.)

Consistencia. Direccion sostenida de una voz o un sistema a lo largo del
tiempo, en cuatro dimensiones: mensaje, presencia, imagen y vida. No
equivale a perfeccion. (Cap. 25.)

Contabilidad de capacidad. Registro, paralelo al de resultados, de la
capacidad que un sistema construye o consume en cada periodo. (Cap. 1.)

Convicciéon declarada. Creencia que se sostiene en el discurso. Se distin-
gue de la conviccidon operativa, que es la que gobierna las decisiones
cuando sostenerla tiene un costo. (Cap. 17.)

Cooperacién del entorno. Conjunto de condiciones externas que facili-
tan los resultados de un sistema sin que este haya hecho nada para mere-

cerlas. (Cap. 3.)

Correlaciones ocultas. Dependencias comunes entre componentes apa-
rentemente independientes, que solo se revelan cuando el sistema esta
bajo estrés. (Cap. 32.)
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Deuda arquitectonica. Conjunto de errores de interpretacion, decisién y
disefio que un entorno favorable permite acumular sin costo visible, y

que se cobra entero cuando el entorno deja de cooperar. (Cap. 3.)

Deuda de autenticidad. Suma de los costos de sostener una identidad
fabricada: mantenimiento, disonancia y exposicién bajo presién. (Cap.
10.)

Dependencias de la dignidad. Elementos de los que una persona hace
depender su sentido de valia: patrimonio, ingresos, cargo, reconoci-
miento, empresa y audiencia. (Cap. 13.)

Desviacion positiva. Conducta de personas o dreas que, en las mismas
condiciones que las demds, obtienen mejores resultados. Enfoque desa-

rrollado por Jerry y Monique Sternin. (Cap. 28.)

Dilucion. Cambio que simplifica la tesis de un sistema hasta erosionarla,
haciéndola mas vaga y mas compatible con cualquier oportunidad. Se
opone al refinamiento. (Cap. 38.)

Ecuanimidad. Capacidad de sentir las pérdidas sin que alteren el juicio.
Es una ventaja de decision. (Cap. 13.)

Escala de lIa Permanencia. Modelo de cuatro peldafios que diagnostica la
relacién de un sistema con la adversidad y el tiempo: fragil, resiliente,
antifragil y soberano. (Cap. 4.)

Filtracién conductual. Proceso por el que la liquidez estratégica se va
invirtiendo o gastando poco a poco, a través de excepciones que parecen
razonables. (Cap. 33.)

Fragilidad. Propiedad de un sistema que la adversidad destruye o dafia
de forma irreversible. Primer peldafo de la Escala de la Permanencia.
(Cap. 4.)

Identidad narrativa. Relato sobre uno mismo que se sostiene indepen-
dientemente de lo que ocurra, porque ninguna evidencia puede refu-
tarlo. Se presenta como tesis sin serlo. (Cap. 16.)
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Inaccion deliberada. Decision explicita y razonada de no actuar, con
fundamento, condiciones de salida y fecha de revision. Se distingue de la
omision. (Cap. 21.)

Linea de Flotacion. Modelo que divide todo sistema en una capa visible y
una capa invisible, y afirma que la segunda determina la primera. (Cap.
2.)

Liquidez estratégica. Capital deliberadamente reservado para aprove-
char las dislocaciones, gobernado por un mandato escrito. Se distingue
de laliquidez operativa y de la de seguridad. (Cap. 33.)

Liquidez real. Liquidez que estaria efectivamente disponible en una cri-
sis. Se distingue de laliquidez aparente, que es la que figura en los infor-

mes. (Cap. 32.)

Niucleo Invariante. Conjunto de elementos de un sistema que solo cam-
bian ante la evidencia de la realidad: convicciones, interpretacion, prin-
cipios, identidad, tesis y propdsito. (Cap. 38.)

Ontologia. Interpretacién gobernante de cémo funciona la realidad en el
dominio de un sistema: qué existe, qué importa, qué causa qué, qué es
posible y qué es peligroso. (Caps. 2y 27.)

Optimizar. Mejorar el desempeno de un sistema dado, sin cuestionar el
marco en que opera. (Introduccién.)

Periferia adaptable. Elementos de un sistema que pueden y deben cam-
biar con frecuencia segiin el entorno: formato, producto, estrategia,
canal, estructura, tecnologia, vehiculo, mercado, instrumento, tictica y
composicion. (Cap. 38.)

Perimetro negativo. Lista explicita de lo que un sistema no hara, aunque

sea rentable. (Cap. 17.)

Predecisiones. Decisiones implicitas que todo sistema toma antes de
decidir: qué es relevante, qué es peligroso, qué es posible y qué es cierto.
(Cap. 6.)
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Previsibilidad sin rigidez. Propiedad de un sistema cuyas decisiones
nuevas pueden anticiparse porque se derivan de principios conocidos.
(Caps. 29y 41.)

Principio de invariancia. Regla segtn la cual las capas inferiores de un
sistema pueden adaptarse con mucha mayor frecuencia que las superio-
res: la estrategia, el producto, el portafolio y el formato pueden cambiar
sin que cambien la tesis, la interpretacidn, la filosofia de capital y la voz.
(Cap. 38.)

Propésito. Aquello para lo cual existe un sistema, mas alld de su propia
perpetuacion. Funciona como mecanismo de estabilidad en las decisio-
nes. (Cap. 35.)

Prueba de derivacidn. Pregunta que verifica si un elemento de la estrate-
gia se deriva de la tesis propia y no tendria el mismo sentido para cual-
quier otro. (Cap. 19.)

Prueba de la firma. Pregunta que verifica si una tesis es no consensual:
¢spodria firmarla cualquier miembro del sector? (Cap. 15.)

Prueba de la negacion. Pregunta que detecta frases vacias: si lo contrario

de una afirmacién es absurdo, la afirmacién no dice nada. (Cap. 14.)

Prueba de la puerta trasera. Examen de c6mo trata una persona a quie-
nes no pueden hacer nada por ella. (Cap. 25.)

Prueba de la dltima palabra. Pregunta que verifica quién defini6 real-
mente la interpretacion en una decision. (Cap. 5.)

Prueba de las tres ausencias. Ejercicio que imagina la desaparicién
simultanea de las tres personas mds asociadas con la tesis de una organi-
zacion. (Cap. 30.)

Punto de fragilidad sistémica. Componente que, en un escenario
adverso, impone sus necesidades al resto del sistema y lo obliga a com-
portarse mal. (Cap. 32.)



Glosario

Redistribucién de posicién. Transferencia de clientes, talento, activos,
relaciones y reputacion que se produce en las crisis desde los sistemas
que dependian del entorno hacia los que no dependian de él. (Caps. 3, 33
y 36.)

Refinamiento. Cambio que profundiza la tesis de un sistema, haciéndola
mas precisa y capaz de explicar mas fendmenos. Se opone a la dilucién.
(Cap. 38.)

Régimen. Conjunto de condiciones macroeconémicas y de mercado que
predominan durante un periodo prolongado. (Cap. 32.)

Resiliencia. Propiedad de un sistema que, golpeado por la adversidad, se
recupera y vuelve a su estado anterior. Segundo peldafo de la Escala de

la Permanencia. (Cap. 4.)

Ruina. Pérdida que elimina la posibilidad de seguir participando en el
juego. Limite inferior de toda la Escala de la Permanencia. (Cap. 4.)

Soberania. Capacidad de mantener una identidad propia, interpretar la
realidad con criterio propio, tomar decisiones coherentes bajo presion,
adaptar la expresion sin traicionar el ntcleo y transmitir la capacidad de
regenerar valor mas alld de las circunstancias que lo hicieron posible. En
su forma breve: conservar agencia cuando las condiciones externas dejan
de cooperar. (Cap. 5.)

Soberano (peldafio). Estado de un sistema cuya capacidad antifragil se
ha vuelto transmisible, de modo que no depende de las condiciones ni de
la persona que la construyd. Cuarto peldafio de la Escala de la Permanen-
cia. (Cap. 4.)

Tesis. Interpretacién coherente, basada en la experiencia y no consen-
sual de cdmo funciona la realidad en un dominio determinado, lo bas-

tante explicita para gobernar decisiones. (Cap. 14.)



SOBERANO

Tesis corporativa. Tesis de una organizacién, compuesta por afirmacio-
nes sobre el cliente, la creacion de valor, el tiempo y la propia organiza-
cién. (Cap. 27.)

Tesis de Capital. Tesis de un patrimonio sobre cémo funciona el capital y

cudl es su ventaja natural en relacién con él. (Cap. 31.)

Tesis implicita u operativa. Tesis que gobierna realmente las decisiones
de un sistema, aunque nadie la haya formulado. Se distingue de la tesis
declarada, que es la que figura en los documentos y discursos. (Caps. 3,
11y18.)

Tesis incorporada. Tesis que vive en las decisiones, la estructura, los
incentivos y la conducta de un sistema. Se distingue de la tesis memoria-
lizada, que existe solo como documento. (Cap. 28.)

Tres Soberanias. La Voz (soberania de la persona sobre su identidad y su
autoridad), la Tesis (soberania de la organizacién sobre su interpretacién
de la realidad) y el Capital (soberania del patrimonio sobre su sistema de
decisién). (Introduccién y cap. 5.)

Venta forzada. Venta de activos en el peor momento, a precios muy infe-
riores a su valor, por una necesidad urgente de liquidez. Convierte las
pérdidas temporales en permanentes. (Cap. 32.)

Ventaja natural. Aquello que un sistema puede hacer, entiende profun-
damente, ha probado y otros tienen dificultad para replicar. Se distingue
de la ventaja adquirida, que puede comprarse. (Cap. 12.)

Voz. Expresion publica, consistente y auténtica de aquello que una per-
sona mas sabe, mas ha vivido, hace de manera singular y el mundo nece-
sita escuchar de ella. (Cap. 23.)






La verdadera soberania no consiste en poseer mas. Consiste
en depender menos de las civcunstancias para seguir siendo

capaz de crear, decidir, proteger, reconstruir y transmitir.

SOBERANO

Como construir una identidad, una empresa y un patrimonio que se vuelven
mas fuertes cuando el mundo cambia

MARIO GARZA LIVAS
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