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@ sabe. La crisis puede muchas ve
ces derivar en oportunidad. Tam-
bién en el voraz universo de los
negocios. Como maximo respon-
sable mundial de Evaluacién y Modelos de
Negeocio de Ermst & Young, consultora espe-
cializada en servicios profesionales de audi-

ofia y asesoramiento ¢n negocos, James

m

ales conoce bien esa paradoja
En una entrevista con Inversor Global y
otros dos medios especializados. el ejecuti-
vo, que vive y trabaja en Londres y paso el
mes pasado por Buenos Aires, delined un
agudo diagndstico scbre la salida de la crisis
global, las perspectivas de recuperacion de
las economias cantrales y de las emergantes
¥ 8u evolucién a futuro
En su escenario past crisis la volatilidad, la
incertidumbre y la reduccién de la cantidad
de compras ¥ fusiones de empresas ocupan
tanto lugar como la importancia de diversi-
ficar el riesqo y de buscar nuevos horizontes

d’ﬂ' EYVETRON en KO8 PAes "'r‘,-;‘:,‘_lcs

También se refirid a las oportunidades
que la crisis le presonta a la regién y a la
Argentina y de los desafios a los que debe
hacerse frente para aprovecharlas.

{Como afectd la crisis el valor de las em-
presas en el mundo?

= El principal impacto es el aumento de
la incartidumbee sobre las perspectivas a fu
turo. Eso generd una caida en los precios
Hay menos compras y mas incertidumbre
Este panorama va a afectar a muchas com
panias que tienen que enfrantar pfocesos
de I(‘* nanciacion en mMomeénios en Que sus
niveles de actividad no estdn como espera-
ban al ramar esas doudas. Por otra parte,
s¢ genard una corriente de fondos, basica
mente fondos soberanos, que empezaron
a tener un movimiento especialmente dir-
gido hacia paises emergentes. Hay compa-
filas gue acumularon caja a lo largo de la
crisis y 05 esperable que e3a ¢aja se destine
a adguisiciones, pero de menor escala, para
diversificar los riesgos y no quedar expues-
tas 2 una 5ola apuesta de inversion. Frente
a este escenario es muy probable gue crez-
ca la cormiente de joint ventures [alianzas es-
tratégicas). Es una forma de enfrentar este
contexto de nesgo y de volatilidad hacia
acelante

chmo dlstingunria ¢l impacto en com-
pafias europeas y estadounidenses?

* Dasde una mirada auropea, no creo
que haya diferencias sustanciales, sobre
todo, porque estamos cada vez mas frente
a companias y mercados globales y porque
estamos hablando de una cnisis global: lo
que pasa en Europa impacta en los Esta
des Unidos y viceversa. El impacto es muy
similar. La tendencia.a hacer apuestas mas
pequenas se mantendrd mientras sigan
ocurriendo episodios como los de Portu-
gal, que lo que hacen es dilatar |a salida de
la crisis. 5i esto se prolonga en el tiempo,
probablemente las empresas van a acos-
tumbrarse a trabajar en escenarnios de in-
certgumbre

“Hay compa-
Nias que acu-
mularon caja
a lo larqo de
la crisis y es
sperable que

la destinen a

adquisiciones,

pero de menor
la, para

diversificar

no quedar ex-
puestas a una
sola apuesta de

mversion”
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4 largo plazo, los especialistas hablan
de un mundo cada vez mas inflaciona-
rio frente al que Europa subiria la tasa de
interés y Estados Unidos haria luego lo
mismo. ;Como cambia este panorama el
horizonte de los inversores?

* Cuando los Gablermos decidan valver
a subir |as tasas preocupados por la inflacidn
estaremps en un contexto positivo, y no ne
la decisidn de subir las
tasas, que sera necesaria, se volverd una de

gativo. Justamente,

mostracion de que se reactiva la demanda,
una muestra de confianza en que |a crisis fue

superada

£Y en la Argentina? ;Como golped la crisis?

* Tanto la incertidumbre coma la volatilidad
generaron falta de capital en algunas compa
fias y eso resultd, abviamente, en mencres
niveles de inversion. Frente a esto, hay condi-
ciones gue vuelven atractiva a la Argentina: los
niveles de deuda son aceptables y las oportu-
nidades son muchas, sobre todo en agribussi-

ORIGENES Y muﬁ

ness. Para una compafia que busca un buen lu-

gar donde invertir, con buenas perspectivas, la

Argentina aparece como un muy buen destino
.

La Argentina tiene vasta experiencia en

procesos de crisis y recuperacion. ;Pue-

de esto jugarle a favor?

* Claro. Lo gue en Europa y Estadlos Uni-
dos aparece como una posible proxima eta-
pa pravia a la salida definitiva de |a crisis es
algo gue Ameérica Latina y la Argentina han
vivido de manera recurrents, Eso puede con-
vertirse en una ventaja competitiva
{Que le recomendaria hoy a compaiiias
argentinas?

* Cren que estin ante una gran oportuni-
dad. La busqueda de alianzas o asociaciones
con empresas internacionales, multinacionales
o regionales, es una de las claves de o gque
viene. El mundo empieza a darle valor a mu-
chas cosas que |e§; .fl.rqenrlna tiene y as0cia es0
al concepto de valor de largo plazo. Antes

Las raices de Ernst & Young se remontan al siglo XIX y, p:rldﬁ}h:a mente, es &l msulmdn de una fusién entre
dos firmas cuyos creadores nunca se conocieron. Alwin C. Ermst nacid en Cleveland, Estados Unidos. En

1903 fundé Ernst & Ernst, una pequefia empresa de contadares piblicos, junto con su hermano Theodore,

En 1920, por su parte, Arthur Young fundé una escuels de personal, y £n 1530, se convirtid en la primera
organizacidn en reclutar personal en universidades. Las dos firmas entraron rapidamente al mercada global,
En 1924 se aliaron con firmas inglesas de prestigio: Young con Broads Paterson & Co., y Ernst con Whinney
smith & Whinney. Ernst y Young nunca se conocieran. Murieron el mismao 2o, 1948, con algunos dias de
diferencia. La fusién ocurrid en 1989, Ernst & Young se posiclond rdpidamente como una frma de van-
guardia caracterizada por una ripida globalizacion, nuevas tecnologfas de negacios y un continuo cambio.
en la forma de hacer negocios. Hoy, E&Y emplea a casi 145.000 personas en todo el mundo. Con basesn ~ *
Londres, tiene 695 oficinas en 140 palses de América, Europa, Medio Oriente, India, Africa, Extremo Oriente,
Japén y Oceania. Sus ingresos globales ascendieron el afio pasado a 21,3 mil millones de délares. Dedicada

a auditoris, impuestos, gestion de riesgo y finanzas corporativas, tiene clientes en casi todas |as industrias:
autamotriz, productos de consumo masiva, servicios financieros, Gobierno y sector pablico, clancias bialégi-
cas, medios y entretenimiento, inmaobiliaria, tecnologla y telecomunicaciones. A nivel local, la asesoria a
empresas plantaa retos particulares, A [2 promocidn de la capacidad para construir visiones a largo plazo y
esquemas para enfrentar desafios en el mediano y corte plazo, se suma el incipiente desarrolio de fa cultura
asociativa, £l desafio estd planteado: demastrar que la asociacion, que en el mundo avanza y muestra resul-

tados, también pusde rendir en la Argentina.
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de |la crisis, para buscar va

ora

mundo iba hacia los activos financieros. Hoy
Janan espaco activos relacionados con la eco
nomia real, con la FJ’-.}-I-,(_ cion de elemen

basicos comao la anargia y los alimentos, Amé
rica Latina en general y la Argentina en particu

|.,'I' tenén mMutno para Z'.-'.l':i_'-_“ en ese sentico

¢Cuales son los puntos débiles de la re-
gién?

¢ El problema mas
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nundo, cuando DUsC:

iPor qué?

s Antes, las operaciones de compra y

venta de companias eran muy grandes ras

pecto de lo que podia ofrecer casi cualguier

compania latmoamericana, La 1 cQEencia in-

dica que vamos hacia transacciones e inver-

siones mas chicas. Esova a
aportunidades, Hay que estar atentos a asa
dinamica, ponerse a trabajar ahora, pars e5-
tar listos en al momento en el gue el mundo
haya salido definitivamente de la crisis, Pata
poder estar a la altura de las circunstancias,
los empresarios argentinos tienen gue en-
tender que ya no alcanza con los negocios
ocalmente.

que puegcan estar hacienco
lendran que veér cOmo seguir hacienao lo

que hacen muy bien a nivel local también en

otros paisas

¢{Cuales son las claves de |a superviven-
cia?

= Tener |3 estrateqia c

srrecta. Hacer foco

en bajar los costas, diversificar el riesgo. No

ostar todo al mismo ndmera, ni en térmi

s de dinero nil de riesao, Asociars

a ofras

ompafias gua pucdan enriquecar |a

n estrategqica & una ge |as
aeste proceso

iEsta la Argentina en condiciones de
asumir ese desafio?

a es bastante baja

en el pais, pern T 5
;Qué factores se evallan hoy al momen-
to de invertir en América Latina?

» Definitivamente, lo que buscan

versores es la generacién de valor de largo
plazo, Eso es lo que priorizan al momento
decidir. Desde ya, las inestabilidades
econtmicas o politicas alectan, pero si hay
buenas oportunicdades de neqgocios, los in-
ores van a buscarlas, Como ya hemos
visto en China y Rusia, aun en paises con
ticos distintos, las compafias

5

rdonde ven generacion

otros factores

at
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politicos nunca

pueden dejarse

de lado. Tampo-

co la situacion
macroeconomi-
ca, el régimen
impositivo y €l
riesgo de nacio

nalizacion”
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"Antes de la cri-
gis, el mundo iba
hacia los activos
financieros. Hoy

ganar espacio
activos relacio-
nados con la

economia real.

con la produc-

cion de ele-
men
Ccomo la energia

y los alimentos”

¢Qué paises de la region aparecen como
los mas atractivos para los inversores?

* Claramente es un tema de tamafio
Haoy los mas atractivos son Brasil, la Argen-
tina y Chile

¢Qué hace a Brasil mas atractivo que el
resto?

* £l tamaiio, la cantidad de habitantes, |a
dimension de |a demanda domestica y de la
mano de obra son factores esenciales

¢Hay factores politicos que se sumen a
este panorama?

* Por supuesto. Es un tema gue nunca
puede dejarse de lado, como tampoco pue
de dejarse de lado la situacion macroecono-
mica, el régimen impeositive y el riesgo de
nacionalizacién. Todos esos factores son im-
portantes. T cuanto mas |.:l!\;2|d 28d Id nistoria

de estabilidad, politica y econémica, mejor

En America Latina, jqué companias se
vieron potenciadas por la crisis?
* Mo estoy sequro de que la crisis haya he-

cho diferencia para alguna industria o negt

&n particular. Obviamente, toda la industria re-

acionada con la agricultura se volvid un polo

de inversian importante. Tambien la mineria y

el gas estan recibiendo muchas inversiones, La
crists financiera no genera un antes y un des-
pugs, Es una interrupcién tamporal en los pro-
cesos de inversion. Las compartias reaccionan

buscando generacion de valor y retorme

;Cual es el rol de China en el escenario
actual? ;Es una amenaza o una oportu-
nidad para las companiias de Europa v
Estados Unidos?

s Creo que puede ser vista como una
oportunidad. La cantidad de multinacionales
que hoy astdn invirtiendo en China, incenti-
vadias por el Gobiernc chino, mas el tamano
del mercado y de la demanda la vuelven una
oportunidad. La busqueda del bajo costo
esta internalizada en las economias centra-
2s. Pero no es una ventaja, porgue tarde o
tempranc apareceran otras “Chinas” en lu-
gares que hoy ni siquiera tenemos en mente.

iNo hay amenazas, entonces?

* | a verdadera amenaza esta en la com-
petencia, gue en China es muy seria. La cla-
ve es encontrar la mejor manera e EI’1|:TE|"-'
tarla. La busgueda de alianzas y asociaciones
s una manera inteligente de hacerlo, 8




