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CLAYTON ROSE

(Cuanto ganaremos? (A)

Entraba la noche del jueves 23 de diciembre y Tyler miraba fijamente, por la ventana del quinto
piso, cémo caia la nieve en Wall Street. Recientemente habia sido puesto al frente del grupo que
mercadeaba permutas de tasas de interés a clientes norteamericanos. Tenia seis personas a su cargo, y
trabajaban con un equipo de operadores financieros.

Tyler estaba esperando a Roger, un experto en mercadeo brillante, si bien algo excéntrico. Aunque
estaba en el equipo de mercadeo, Roger no era responsable de la cobertura de clientes; trabajaba con
promotores y operadores en la estructuracion de transacciones. Era reconocido por su habilidad para
desarrollar productos complejos que permitieran satisfacer las necesidades de los clientes y producir
beneficios para la empresa. La complejidad de esas transacciones hacfa dificil su comprensién para
los clientes y, mucho mas, descifrar cuanto dinero ganaria la empresa. La rentabilidad de la empresa
en estos negocios se derivaba de una porcién del retorno global que obtenian los clientes, y se extraia
de los margenes entre los precios de venta y compra inmediatas, en los diversos intercambios
requeridos para crear una transaccion.

Roger habia estado trabajando durante varias semanas en un negocio para Blue Widget, un
importante cliente de categoria Fortune 50, que le proporcionaria considerables ahorros fiscales si
pudiera culminarlo antes de terminar el afio. El equipo de finanzas e impuestos de Blue Widget
necesitaba tiempo para revisar y suscribir la estructura; y con el feriado de Navidad necesitaban la
propuesta final en algin momento de aquella noche, para entregarla a tiempo. Tyler queria reunirse
con Roger para revisar los detalles finales de la transaccion, antes de enviarlos a Blue Widget.

Roger repasé la estructura, con la cual Tyler estaba familiarizado. Era compleja y aprovechaba las
diferentes normas impositivas para la misma transacciéon en diferentes paises. Los abogados fiscales,
tanto de la empresa como del cliente, se sentian cémodos porque el negocio cumplia las normas.
Roger calculaba que el negocio ahorraria al cliente $20 millones, en términos de valor presente neto.
Blue Widget estaba encantada con estos ahorros.

Tyler pregunté cuanto ganaria la empresa. Roger dijo: "Preferiria no decirtelo". Tyler se quedé
mudo. Habia trabajado con Roger durante varios afios, aunque solo en los dltimos meses habia sido
su jefe, y sabia que podia ser dificil lidiar con él, pero esta actitud era algo nuevo.

Se contuvo y dijo: "Roger, necesito saber cuanto ganard la empresa en este negocio".

El promotor replicé: "No voy a decirtelo, porque podrias decirselo a Blue Widget".
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";Qué significa eso?" dijo Tyler, cada vez mas preocupado. ";Por qué no deseariamos que Blue
Widget sepa cuanto ganamos? ;Qué ocurre con este negocio?"

Roger dijo: "Es un gran negocio para el cliente y para nosotros. Confia en mi y dejémoslo asi".
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