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LOS 50 MEJORES Y
PEORES NEGOCIOS
DE TODA LA HISTORIA

En quince afios como abogado en demandas
colectivas, Michael Craig participé en
muchas grandes negociaciones corporati-
vas, asi como en numerosas demandas de
valores y de consumidores de gran magni-
tud. Actualmente escribe sobre los grandes
negocios y las altas finanzas para Online

Investor y otras revistas.
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Tomando como experiencia 50 casos
con sus aciertos y errores, se identifican
10 reglas para optimizar las negocia-
ciones. Las lecciones de los nueve
primeros capitulos ponen en claro que
negociar es una habilidad y, como en
cualquier habilidad, algunos son muy
buenos y otros no tanto por lo cual el
autor advierte que nunca se debe
subestimar al oponente.

El enfoque del autor se orienta a
grandes negociaciones donde se mane-
jan grandes capitales; sin embargo,
ayuda a entender que, en todo nivel,
hasta los negociadores mds especializa-
dos cometen errores cuyas causas

siempre estdn a la vista.
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Concéntrese en sus puntos fuertes.

Este subtitulo podria tomarse co-
mo una regla universal en los
acuerdos de negocios, ya que el
perdedor en una negociacién
usualmente pierde porque se invo-
lucré en un drea que no le era fami-
liar, lo cual redujo sus probabilida-
des de éxito. Esto le sucedi6 a
AT&T que, en 1991, estaba tan
preocupada porque IBM ingresara
a su territorio que se encapriché en
la adquisicién de NCR, una empre-
sa productora de equipos de com-
puto. Entre 1992 y 1996 perdi6 casi
4 mil millones de ddlares debido a
choques culturales (en cinco afios
tuvo cinco diferentes directores ge-
nerales y se elimin6é la marca
NCR); fracas6 en la integracion
operativa; y tuvo dificultades en
competir con otras empresas.

Por el contrario, el manejo exitoso
que hizo Priscilla Presley de la he-
rencia de su marido le reportaron
cientos de millones de délares.

Cuando Elvis murié en 1977, esta-
ba muy afectado financieramente
por sus exuberantes gastos. Ade-
mads, nunca se asesoro fiscalmente,
por lo cual siempre pagaba la tasa
mas alta. En consecuencia, su he-
rencia sélo fue de 4.9 millones te-
niendo en cuenta que fue uno de
los artistas mds populares del siglo
XX. En 1979, con el fin de conse-
guir cierto desahogo econémico
para su hija y en cierta forma para
proteger el legado de Elvis, se reu-
nié con asesores de primera cate-
goria y convirtié6 a Graceland (la
mansién de Elvis en Memphis) en
una atraccién turistica. Ademas, re-
cuper6 el catdlogo musical de El-
vis; anul6 el contrato confiscatorio;
emprendi6 una lucha contra los co-
merciantes que usaban el nombre
Elvis sin pagar a sus sucesores; y
por ultimo, extendié el negocio a
las mercancias relacionadas con el
artista.

Aproveche los puntos débiles de su adversario.

(Puede ocurrir algo mejor que de-
sear algo y darse cuenta de que
quien lo tiene estd desesperado por
deshacerse de ello? Con este esce-
nario existen altas probabilidades
de cerrar un buen trato obteniendo
un descuento. Un vendedor deses-
perado queda a merced de un ad-
versario observador quien estd en
posicién de dictar las condiciones o
simplemente alejarse, situacién
que el comprador deseard evitar a
toda costa.

El primer gran acuerdo con un
vendedor desesperado fue la com-

pra del territorio de Luisiana en
USA. El gobierno de Estados Uni-
dos necesitaba mejor acceso al rio
Mississipi. Con la autorizacién del
presidente Jefferson, los ministros
Robert Livinston y James Monroe
ofrecieron a Francia casi 2 millones
por cierta propiedad al sur de la
cuenca de ese rio. Francia los sor-
prendié con la oferta de todo el te-
rritorio de Luisiana (que después
se convertiria en 13 estados) a cam-
bio de 15 millones. El objetivo pasé
a ser cerrar el acuerdo rdpidamen-
te, sin arruinarlo.



Encuentre valor donde otros no ven.

Cuando uno descubre algo antes
que los demds, puede beneficiarse
significativamente. Asi lo hizo Wa-
rren Buffet cuando buscaba accio-
nes que se vendieran por debajo de
su valor intrinseco incluyendo acti-
vos no considerados en el balance
general, como las marcas y la capa-
cidad de los directivos. En 1988,
Buffet reconocié que Coca Cola

contaba con una marca irremplaza-
ble, quiza la mejor del mundo aun-
que Coca Cola vendia sus acciones
sobre la par. En su opinién, los ad-
ministradores de la empresa eran
expertos en optimizar dicho valor
ya que se concentraron en construir
y explotar la conciencia de la mar-
ca en todo el mundo. De esta for-
ma, Buffet realizé su mejor inver-

No se quede atrapado en el deseo.

sién: la compra en el mercado
abierto de acciones por el valor de
mil millones de délares equivalen-
tes a 200 millones de acciones, lo-
grando un 6.3% de participacién en
1988 y prosiguiendo hasta 1996. En
menos de tres afios el valor de las
acciones se duplicé; en el 2000 la
inversién valfa mds de 12 mil mi-
llones de délares.

Si uno estd convencido que debe
tener algo, entonces con seguridad
estard dispuesto a pagar un sobre-
precio por ello. Muchos de los fra-
casos a fines de la década de los "80
resultaron de compradores y aseso-
res que no podian decir que no.
Aunque muchas veces el ego es el
responsable de esto, existen casos
en que los negociadores y /o aseso-
res asumen posiciones en las cua-
les, desde un punto de vista estra-
tégico, piensan que deben concluir
una transaccién. Quaker Oats, por
ejemplo, pensaba que la adquisi-
cién de Snapple Beverage tenia

Haga innovaciones.

sentido ya que atravesaba una ma-
la situacién (sus ventas estaban es-
tancadas) y temia la posibilidad de
ser adquirida. Con esta adquisicién
la posicién de la empresa se afian-
zarfa. La adquisicién de Gatorade
unos afios antes habido tenido
efectos maravillosos en sus utilida-
des por lo que hizo un paralelismo
entre las dos transacciones, igno-
rando algunos de los problemas
evidentes e inmediatos de Snapple,
(como la disminucién del 74% en
las ganancias por incremento en la
competencia y exceso de inventa-
rio, justo a la mitad del proceso de

negociaciones). Ademds, algunos
problemas no fueron no heredados
sino creados por Quaker. La clave
del éxito de Snapple radicaba en su
imagen, debida en gran parte a sus
altas erogaciones en publicidad.
Quaker cancel6 la campafia y, desa-
rrollando una nueva, trat6 de re-
posicionar la marca. En 1997 ven-
di6 Snapple, pero la imagen de
Quaker se deterior6 aun mds cuan-
do los nuevos propietarios de
Snapple hicieron que la marca vol-
viera a ser rentable.

Aunque no existe sustituto para la
claridad de pensamiento y un plan
inteligente, al desarrollar algo adi-
cional al plan original es posible
obtener una ventaja mds. Cuando
Ray Kroc llegé a un acuerdo con
los hermanos McDonalds para
otorgar franquicias, el acuerdo era
poco favorable: recibia honorarios
bajos y restricciones excesivas.

Kroc era un visionario, no un nego-
ciador. Su Director Financiero,
Harry Sonneborn, desarrollé la
idea de que McDonalds comprara
y arrendara las instalaciones para
las franquicias. La idea fue tan in-
novadora y rentable que cuando
Kroc decidié comprar la participa-
cién de los hermanos McDonalds
para dejarlos fuera, obtuvo un

préstamo de varias fundaciones
por la impresién favorable que tu-
vo la idea.

Por el contrario, la falta de innova-
cién puede destruir una transac-
cién. Ello ocurrié en 1968 en la fu-
sién de Pensilvania Railroad y
New York Central Railroad en una
nueva empresa Penn Central. Am-
bas empresas estuvieron sujetas a



una regulacién estricta durante la
década de los ‘50 y ‘60, ademds de
verse forzadas a competir por
transportes de carga y lineas de pa-
sajeros. La Comisién Inter-estatal
de Comercio (ICC) tardé6 3 afios en
aprobar la fusién, con juicios ante
el tribunal superior. Finalmente, las

Cuide los empleados.

dos empresas formaron Penn Cen-
tral pero sus directores generales se
odiaban, por lo cual nunca se unifi-
c6 el sistema administrativo y
mantuvieron personal corporativo
duplicado. En pocas palabras, el
gobierno no innové y no advirtié
que las tacticas de mano dura de la

ICC resultaban inapropiadas en es-
ta fusion. La demora en la aproba-
cién y el requerimiento de incluir a
una tercera empresa, que se encon-
traba en quiebra, sellaron el desti-
no de esta fusién.

En muchas transacciones, buenas o
malas, todo se resume en el trato
que se dé a los empleados. A menu-
do se conceptiia a los empleados
como un enorme gasto, y los com-
pradores consideran los despidos
masivos como algo positivo pen-
sando en el ahorro. En cambio, se
ha tenido éxito cuando el compra-
dor utiliz6 la compra de acciones
por parte de los empleados para
mejorar la transaccién. El caso que
mejor ejemplifica esto es la adquisi-
cién de Cain Chemical por Gordon
Cain. Comenz6 con la compra de 7
empresas quimicas que estaban en
el punto mds bajo de su ciclo eco-

Sea insoportable.

némico, y luego deriv6 en ganan-
cias cuando las condiciones mejo-
raron. Sin embargo, lo mds destaca-
ble fue la forma de reducir los cos-
tos y motivar a sus empleados ge-
neralizando la participacién de
mads del 90% como socios, propo-
niéndoles la compra de titulos de la
empresa. En total, los empleados
aportaron 25 millones de délares y,
cuando en abril de 1988 Cain ven-
di6 la empresa, este aporte se habia
multiplicado por 4. Cada emplea-
do obtuvo por lo menos US$S
100.000 por sus titulos.

Sin embargo, abusar de este siste-
ma, tal como sucedid en el caso de

la compra de Simmons Mattress
Co. de Wesray, no aporta finales fe-
lices. Wesray decidié que no ven-
derfa Simmons al ptblico sino que
la adquiririan sus empleados. Estos
no contaban con la personalidad
y/o capacitacién necesarias para
descartar un acuerdo desfavorable
por lo que Wesray cargd a Sim-
mons de una deuda que luego no
pudo afrontar. En noviembre de
1991, los empleados presentaron
una demanda colectiva contra Wes-
ray y todos los directivos que ven-
dieron el programa de compra de
acciones.

Sin duda alguna, hay circunstan-
cias en que los participantes obtie-
nen resultados mucho mejores sim-
plemente convirtiéndose en una
molestia, es decir desgastando a la
contraparte. Esto hizo T. Boone Pic-
kens al amenazar a Gulf Oil con
adquirirla cuando comenz6 a com-
prar acciones en 1984. Los medios
de comunicacién siguieron cada ju-

gada y Pickens comunicé todos sus
movimientos incluso al grado de
parecer torpe. La presion que ejer-
ci6 sobre Gulf Oil hizo que esta
buscara desesperadamente un
comprador con tal de no caer en
manos de Pickens, mientras que el
precio de sus acciones aumentaba
cada vez mds. El comprador fue
Standard Oil que pagé 13.2 miles

de millones es decir U$S 80 por ac-
cién. Con esto Pickens fue el princi-
pal ganador ya que llegé a poseer
el 21% de participacién, es decir,
21.7 millones de titulos que habia
comprado a 45 ddlares por accién.
Al venderlos obtuvo una ganancia
de U$S5761 millones.



Haga sus tarea.

En transacciones grandes y compli-
cadas los directores pueden reali-
zar toda la planeacién y tener toda
la diligencia debida, pero atn asi
pueden olvidar algo que resulta
importante.

En 1989, cuando Sony adquirié Co-
lumbia Pictures sélo desarrollé una
vision estratégica pero no operati-

va. Sony siguié malos consejos con-
tratando a John Peters y Peter Gu-
ber como directores generales
cuando éstos no sélo no tenfan ex-
periencia en dirigir estudios, sino
que ya tenfan un contrato de pro-
duccién exclusiva con Warner Bro-
thers. Walter Yetnicoff, quien los re-
comendd, sabia de sus obligaciones

Prediga el futuro y aprovéchelo.

tanto como los mismos Guber y Pe-
ters, pero nadie lo mencioné. War-
ner Brothers demandé a Sony, Gu-
ber y Peters por incumplimiento de
contrato y esto costé en un acuerdo
extrajudicial a Sony a resignar alre-
dedor de 500 millones de ddlares.

El negociador con capacidad de
ver la potencialidad de los activos,
como Michael Robertson (funda-
dor de MP3.com), obtendrd venta-
jas dificiles de igualar. Con muy
pocos conocimientos de tecnologfa,
Robertson previé que la tecnologia
de compresién digital de mdsica
MP3 tendria mucho éxito en Inter-
net por lo cual pagé U$S 1000 para

adquirir el dominio MP3.com, no
el uso de la tecnologfa. El producto
era sencillo: cualquier persona o
entidad podia subir musica al sitio,
siempre y cuando fuera propietaria
de ella y ofreciera gratuitamente
una cancién. Las ganancias prove-
nian de los CDs grabados en casa,
por los que ofrecia un mejor precio,
y por los anuncios. Para octubre de

No negocie con aquellos que sean mejores que usted.

1999 el sitio tenfa 350.000 visitantes
diarios y los artistas simplemente
se conectaban y subfan su musica.
Este caso demuestra que la visién,
el oportunismo y la agresividad de
marketing de Robertson hicieron
que su inversién fuera un éxito lo
que produjo que, en el afio 2000, su
fortuna se valuara en 200 millones
de délares.

Cuando se estd en condiciones de
inferioridad, la mejor respuesta
consiste en emprender la retirada.
Hay personas que poseen mds ha-
bilidades de negocios que otrasy, si
alguna vez nos encontramos en esa
situacién, lo mejor es aceptar que
se estd superado y ver la mejor for-
ma de retirarnos. Por ejemplo,
cuando las autoridades guberna-
mentales se sientan en la mesa de
negociacién con financieros experi-
mentados, se encuentran en clara

Comentario.

desventaja. Cuando Merv Griffin
participé en la subasta de Resorts
International, se enfrenté a Donald
Trump y Griffin no tenfa cémo ha-
cerle frente. Trump habia presenta-
do una oferta principalmente para
obtener el inconcluso casino Taj
Mahal. No s6lo pudo comprar lo
de Griffin cuando este lo dejé en-
trar en la licitacién, sino que tam-
bién hizo que Griffin asumiera to-
da la deuda relacionada con el pro-
yecto. Disfruté de enormes venta-

jas negociadoras sobre Griffin: po-
sefa las acciones con derecho a vo-
to extraordinario, conocia el nego-
cio y sabfa qué parte le interesaba.
En contraste, Griffin presenté su
oferta desde una posiciéon débil y
nunca estuvo realmente convenci-
do de querer la adquisicién de la
compafifa. No transcurrié ni un
afio antes de que Griffin se declara-
ra en quiebra.

Este libro es una buena guia a la
hora de llevar adelante una nego-
ciacion importante porque muestra
claramente las exuberantes venta-
jas que obtiene un negociador
cuando supera en algtin aspecto a
su distraido contrincante. Los

ejemplos son claros pero quizés po-
seen demasiados datos financieros
que, sin desmerecer su funcién ex-
plicativa, hacen un poco engorrosa
la lectura. Los casos son todos del
primer mundo e implican grandes
movimientos de capitales por lo

que podria pensarse que son poco
aplicables a nuestro entorno argen-
tino. Sin embargo, las reglas son
aplicables a cualquier situacién y
esta es una buena forma de tener-
las en cuenta, conociendo las posi-
bles consecuencias de no hacerlo.



