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Las disputas comerciales que estan perjudicando el crecimiento, Brexity
otras grandes incertidumbres politicas, preocupaciones acerca de los bancos
y la deuda corporativa y del sector publico: estan entre las muchas presiones
qgue ahora se acumulan en los lideres de los negocios. Deloitte les pregunté
a mas de 1,000 CFO que opera en Europa qué estan planeando hacer para
gue sus compafias tengan mas capacidad de recuperacion frente a una

desaceleracion econémica.

A ECONOMIA MUNDIAL lo ha hecho

bastante  bien  recientemente. La

economia de los Estados Unidos ha

disfrutado una de sus mas largas fases

expansivas en la historia reciente,

mientras que la eurozona ha entrado en su
sexto afio de crecimiento ininterrumpido. Las tasas
de desempleo en muchos paises estan en bajos
histéricos y la inflacion ha sido silenciada. Los
principales indices accionarios estan en niveles casi
record y los mercados financieros estan operando,
pareceria, bajo el supuesto de que el riesgo de
recesion permanece muy bajo.

Sin embargo, son abundantes las fuentes
de preocupacion: incremento de las tensiones
comerciales en todo el mundo, aumento de la deuda
en los balances generales de las compaiiias,
crecimiento econdmico de China que depende
excesivamente del crédito, enorme deuda del sector
publico unida con bancos débiles en paises tales
como ltalia y Grecia, sin final a la vista para la
incertidumbre politica que desafia instituciones
nacionales e internacionales, para nombrar solo
unas pocas. Esos riesgos ciclicos, crecientemente
entrelazados, se ven en un contexto de fuerzas de
largo plazo — desde tendencias tecnoldgicas hasta
cambio tecnolégico — que estdn generando
disrupcion en los actuales modelos de negocio. Y,
aprendiendo del paso, podemos esperar que el
cambio estructural se acelere, mas que se ralentice
durante periodos de recesién econémica. Témese
por ejemplo el comercio electronico. Muchos
tomaron el estallido de la burbuja de las dotcom a
comienzos de los afios 2000 como una sefial de la
inminente muerte del sector. Sin embargo, la
contribucion del comercio electrénico al total del
crecimiento minorista no solo continuo, sino que se
acelero6 durante la Gran Recesion en los afios 2008-
9, equivaliendo a casi todo el crecimiento minorista
en ese periodo.?

Para los lideres de negocios, la cuestion
apremiante por consiguiente se convierte en co6mo
prepararse para una potencial recesion y hacer que
sus compafiias tengan mas capacidad de
recuperacion — esto es, ser capaces de anticipar y
reaccionar de la manera adecuada a los choques,
adaptarse a las nuevas circunstancias y capitalizar
en los eventos amenazantes.

LA ENCUESTA DE DELOITTE A CFO EUROPEOS

Desde su lanzamiento en el afio 2015, la
Encuesta a CFO Europeos ha sido parte de
una cohorte global de encuestas de
referencia de las intenciones y opiniones,
actuales y futuras, de los directores
financieros jefe [Chief Financial Officers] que
operan en 20 paises europeos. Dos veces al
afno, la encuesta ofrece la voz de cerca de
1,400 CFO, proporcionando una vista de
conjunto de sus intenciones de contratacion
e inversidn, puntos de vista sobre riesgos de
negocio criticos, prioridades estratégicas
actuales y qué factores consideran vitales
para el éxito. Debido a su amplio alcance
geografico, el consistentemente numero alto
de participantes y el punto de vista
privilegiado de los CFO, proporciona un
indicador confiable del sentimiento de los
negocios en Europa a través de un rango de
diferentes mercados. Los datos para la
edicion de primavera de 2019 fueron
recaudados en marzo de 2019. La pregunta
sobre la capacidad de recuperacion en una
desaceleracién que esta en el corazén del
andlisis contenido en este articulo no fue
hecha en todos los paises participantes. De
los 1,473 CFO que participaron en la
encuesta, 1,047 respondieron esta pregunta.

¢Qué orienta la capacidad de
recuperacion? Una revision de
|0 que sabemos

El interés corporativo y académico en
conceptualizar y entender qué orienta la capacidad
de recuperacion organizacional ha crecido
constantemente en los Ultimos afios. La maés
reciente investigacion de negocios y académica
sugiere que tres areas principales son claves para
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permitir que las compafiias no solo sobrevivan a una
desaceleracion, sino que cambien las condiciones
desfavorables para su propia ventaja2: la capacidad
para anticipar posibles desarrollos futuros y crear
planes de accién alternativos; la disponibilidad de
un conjunto amplio de recursos; y aprovechar la red
externa de relaciones.

Capacidades de anticipacién y vias
colaterales: La capacidad para ver lo inesperado
mas facil que otros es la piedra angular de las
organizaciones con capacidad de recuperacion. Esto
implica escanear el entorno para detectar
desarrollos criticos y elaborar multiples planes para
diferentes escenarios. Asegurar que la organizacion
tiene cursos de accion alternativos le permite no
solo actuar mas rapido para mitigar el dafio
potencial, sino también para ajustarse mejor
cuando enfrente la emergencia. Sin embargo, la
creacion de multiples vias por si misma no fomenta
la capacidad de recuperacion. Més lo es la capacidad
para ‘mirar por debajo de la linea’ para visualizar
como el entorno va a cambiar después de la crisis y
realizar acciones en el presente para estar bien
posicionado en el entorno posterior a la crisis. Por
ejemplo, compafiias que reinvirtieron méas durante
la recesion — un signo de que estaban pensando en
el futuro — lograron tasas mas altas de crecimiento
durante la recuperacion.?

Recursos: Un conjunto amplio y
accesible de recursos es fundamental para una
reaccion rapida y adecuada bajo condiciones
desafiantes. En este sentido, la holgura financiera
obviamente es clave. Varios analisis encuentran que
las comparfiias altamente apalancadas se
desempefian sustancialmente peor durante las
recesiones. Los recursos financieros son esenciales
para la planeacion y preparacion para una
emergencia. Sirven como un amortiguador, que
refrena los efectos negativos de una crisis y protege
las actividades clave.4 También son necesarios para
movilizar otros recursos clave que son esenciales en
tiempos dificiles. Uno de esos recursos es el capital
humano. Por ejemplo, analizando las respuestas de
laindustria aérea a septiembre 11, los investigadores
encontraron que las aerolineas pudieron retener
personal fueron capaces de recuperarse de manera
exitosa, mientras que las que respondieron a la
crisis con niveles altos de despidos languidecieron.®
Investigacién reciente resalta que tener suficientes
recursos humanos, con las habilidades requeridas y
compromiso con las metas de la organizacion, es
critico para la capacidad de recuperacién. Los
recursos tecnolégicos son otro ejemplo. Un estudio
reciente del Centre for European Economic
Research (ZEW) muestra que las compafiias mas
avanzadas en el uso de tecnologias de informacion y
comunicacion fueron mejor capaces para resistir la

crisis econémica en los afios 2008-9, dado que
fueron mas eficientes y capaces de introducir
innovaciones de procesos que impulsaron su
competitividad.®

Relaciones de red: La evidencia
empirica muestra que las organizaciones que
establecen y aprovechan una red externa también
tienen mas capacidad de recuperacion ante desafios
y choques. Una red social incrementa la
transferencia de conocimiento y la difusion de
innovacion. Ademads, la colaboracion entre las
organizaciones de la red incrementa los recursos
gue pueden ser aprovechados y por consiguiente la
capacidad de cada compafiia individual para
responder.

Si bien cada uno de esos factores es
relevante para fomentar la capacidad de
recuperacion, ninguno de ellos solo es suficiente.
Construir capacidad de recuperacion requiere una
mezcla de acciones. El enfoque de reduccion del
costo en el cual muchas compafiias tipicamente se
basan cuando le hacen frente a una desaceleracion
econdmica, no es suficiente. Ellas tienen que hacer
méas en orden a enfrentar, y ademas obtener
utilidades de, el choque negativo.

Hay un patrén en las respuestas
actuales de los negocios

¢ Qué estan los negocios haciendo ahora, si
estan haciendo algo, y cuéles son las diferencias en
las estrategias adoptadas por diferentes firmas?

En la dltima edicion de la encuesta a CFO
europeos les preguntamos a cerca de 1,000 CFO que
operan en Europa qué estan haciendo para hacer
que su compafila tenga mas capacidad de
recuperacion en wuna desaceleracion en el
crecimiento global. El cuestionario proporcioné una
lista de posibles acciones entre las cuales los CFO
tenian que seleccionar las cinco mas importantes,
tomadas o en planeacion. Si bien en promedio solo
un tercio de la muestra actualmente espera una
recesion en su propio pais o en toda el rea del euro,
virtualmente todos se estan preparando para una
desaceleracion. Los negocios europeos se estan
centrando en su base de clientes. Las medidas para
reforzar ello estin en lo més alto de las
clasificaciones (Figura 1, barras azules). La
ampliacion de la base de clientes es la estrategia més
popular, con mas del 50 de quienes respondieron
concentrando sus esfuerzos en diferentes
segmentos de mercado o diferentes regiones.

La segunda area prominente de accion se
relaciona con la financiacion (barras grises). El
adecuado acceso al capital es de vital importancia
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para una compafiia en una desaceleracion y ain mas
en una recesion. Por consiguiente, es sensible
asegurar nuevas lineas de crédito y diversificar las
fuentes financiacién cuando las condiciones
econdmicas todavia sean favorables. Tales
decisiones generalmente son dificiles de tomar,
pero salir de inversiones y actividades que no estan
funcionando bien libera recursos financieros.

En lo que tiene que ver con el ultimo
conjunto de acciones — las relacionadas con
medidas mas estratégicas (barras amarillas), las
compafiias europeas parece que estan favoreciendo
el uso de tecnologias avanzadas para mejorar la
eficiencia, la cual es la tercera estrategia mas
popular, con el 45 por ciento de quienes
respondieron reportando que estan buscando o
planeando buscarla. Otras medidas estratégicas
estdn menos en el centro de atencién. En particular,
muy pocos CFO mencionaron la necesidad de
“construir un conjunto de trabajadores flexibles”
como algo que estén considerando como una
manera para tener mas capacidad de recuperacion.
Este resultado confirma que las compafiias tienden
a administrar el ecosistema de trabajadores
alternativos mas de una manera tactica que como
una manera estratégica, al menos como lo revela la
Global Human Capital Trends Survey, de Deloitte.”
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FIGURA 1
Qué estan haciendo los CFO, o qué planean hacer

HIE Ya tomadas Il Bl Planean tomar
B Medidas relacionadas con el cliente B Medidas estratégicas B Medidas relacionadas-con-finanzas B Decisiones de inversion
Ampliar la base de clientes / cambiar el centro de atencién hacia diferentes regiones o segmentos de mercado
35% 22%

Incrementar la atencién en los clientes de margen alto

27% 19%

Incrementar el uso de tecnologias avanzadas para mejorar la eficiencia

o aw 200
Fortalecer la actual base de clientes
29% 16%
Diversificar las fuentes de financiacién
26% 18%

Establecer nuevas facilidades de crédito

28% 15%

Mejorar el centro de atencién de la estrategia de mercadeo y de la mezcla de mercadeo
18%

Hacer o reconsiderar adquisiciones estratégicas
16% 24%

Retirar deuda / reducir apalancamiento
24% 15%

Re-evaluar / ajustar los acuerdos de la cadena de suministro
17%

Tercerizar funciones no-estratégicas
18% 15%

Des-invertir en activos/divisiones de bajo desempefio
13% 17%

Incrementar la flexibilidad en la estrategia de inversion / reducir compromisos de inversion de largo plazo
11% 14%

Construir un conjunto de trabajadores flexibles para aprovecharlo (trabajadores independientes, trabajadores gig)
9%

Pregunta encuestada: ¢Cual de las siguientes acciones usted ya ha tomado / esta planeando tomar para hacer que su
compafiia tenga mas capacidad de recuperacién contra una desaceleracién econémica en el crecimiento global en los
préximos 12 a 18 meses? Por favor seleccione las cinco principales.

Fuente: Deloitte European CFO Survey, 2019.




Construyendo capacidad de recuperacion del negocio para la préxima desaceleracion econémica: Perspectivas de los CFO

Las compafiias apuestan en tres
estrategias diferentes de
capacidad de recuperacion

Para entender la direccion estratégica que los
negocios europeos estan tomando dimos un paso
adicional y llevamos a cabo un analisis de cluster de
las respuestas, para identificar y agrupar las
observaciones que sean similares con base en el
conjunto de acciones para construir capacidad de
recuperacion que hayan tomado o planeen realizar.8
Surgen tres clusters de nivel alto, correspondientes a
tres estrategias amplias subyacentes (Figura 2).

El primer grupo de compafiias parece estar
centrandose principalmente en sus finanzas. La

FIGURA 2

enorme mayoria de quienes respondieron dentro de
este grupo ven poner la financiacion de su empresa en
un pie sélido y reducir deuda como la mejor manera
para soportar la proxima recesion econémica. Muchas
compariias de los sectores de productos y servicios
automotrices e industriales estdn dentro de este
cluster.

El segundo grupo de compafiias se centra
mas en sus clientes, fortaleciendo su base de clientes
o re-valorandola, y también mejorando la mezcla de
mercado. De manera interesante, quienes
respondieron dentro de este grupo también es mas
probable que estén re-valorando su actual cadena de
suministro. Muchas compafiias en los sectores de
bienes de consumo y minoristas estan dentro de este
cluster.

Diferencias en el centro de atencion: finanzas, clientes o una estrategia diversificada

M Establecer nuevas facilidades de crédito

Retirar deuda / reducir apalancamiento

Diversificar fuentes de financiacion

B Ampliar la base de clientes / cambiar el centro de atencion hacia diferentes secciones o segmentos de mercado

| Fortalecer la actual base de clientes

Incrementar la atencién en los clientes de margen alto

B Tercerizar funciones no-estratégicas B Hacer o reconsiderar adquisiciones estratégicas
Incrementar la flexibilidad en la estrategia de inversion / reducir compromisos de inversion de largo plazo
Des-invertir en activos/divisiones de bajo desempefio
Incrementar el uso de tecnologias avanzadas para mejorar la eficiencia Re-evaluar/ ajustar los acuerdos de la cadena de suministro

Mejorar la atencién de la estrategia de mercadeo y la mezcla de mercadeo  Construir un conjunto de trabajadores flexibles para aprovecharlo

| |
145 | L] e

28% 18% 24% 28% 14% 26% 29% 21% 15%

Cluster 1: Centro de atencion puesto en las finanzas

— |

85% 69% 73%

Cluster 2: Centro de atencion puesto en los clientes

! | a | | | .

24% 44% 39% 85% 80% 60% 28% 16% 36% 52% 62% 5%

Cluster 3: Diversas estrategias

28% 6% 20% 41% 3“/ 6% 23% 40% 19%  27% 49% 21% 26% 18%

Los numeros porcentuales en las barras representan la proporcion de quienes respondieron dentro del cluster que
seleccionaron la respectiva opcion como una de las acciones que han tomado o estan planeando para mejorar la
capacidad de recuperacion de la compafiia. Los porcentajes en cada cluster suman mas de 100 por ciento debido a
multiples respuestas.

Fuente: Deloitte European CFO Survey, 2019.
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Finalmente, el tercer grupo consta de compafiias que se estdn centrando en usar tecnologias
avanzadas para mejorar la eficiencia ya que ponen en el punto de mira a su base de clientes. También es
mas probable que estén buscando adquisiciones estratégicas. Comparado con los otros dos clusters,
quienes respondieron en este grupo es mucho menos probable que estén considerando retirar deuday
reducir apalancamiento: solo el 16 por ciento seleccioné esta opcién, comparado con el 69 por cientoy el
44 por ciento en los clusters uno y dos respectivamente. En general, sin embargo, las respuestas dentro
de este grupo son mas diversas. En los primeros dos grupos hay una preferencia clara por un conjunto
de acciones en la misma area y otras posibilidades tienden a ser rechazadas.

Los CFO en la encuesta pueden tener muy buenas razones para concentrarse en un solo tipo de
estrategia, dado que sus compafiias ya pueden ser fuertes en las otras areas. Sin embargo, puede ser un
signo de miopia si no han considerado los otros aspectos que contribuyen a la capacidad de
recuperacion. Los negocios que estan en los clusters dos o tres, por ejemplo, pueden estar descuidando
un aspecto crucial si no han pensado acerca de como sera su financiacion en el caso de una
desaceleracion. Si esperan centrarse en sus clientes, necesitaran invertir, lo cual puede ser dificil si el
acceso al crédito estd limitado. De manera similar, si bien quienes respondieron en el cluster uno estan
en lo correcto al asegurar el acceso al tiempo mientras las condiciones todavia son buenas, pueden
perder oportunidades si no piensan suficientemente acerca de sus clientes como una fuente de fortaleza
durante una desaceleracion.

Conclusidon

No esta claro cuando ocurrira la préxima desaceleracion econémica. Pero las compafiias
necesitan prepararse ahora si quieren escapar a sus peores consecuencias y salir de la recesién en una
posicion financieramente fuerte y en relacion con los competidores. Nuestra encuesta a cerca de 1,000
CFO a través de Europa revela que los negocios ya se estan preparandose, centrandose principalmente
en los tres conjuntos de estrategias. Si bien cada compafiia es Unica y no hay una sola medida que se
ajuste a las necesidades de todas, es importante tener un enfoque amplio cuando seleccionen un curso
de accién para prepararse para una recesion.

Los siguientes pasos pueden ayudar a que las compafiias ganen un punto de vista amplio para
estructurar la discusion y facilitar la toma de decisiones:

1) Mire ‘por debajo de la linea’: Piense acerca de cdmo los mercados relevantesy la
industria van a evolucionar no solo a causa de desaceleracion econémica sino también como resultado
de un cambio estructural. ;Cudles son las fuerzas de largo plazo que le daran forma al futuro de la
industria en los préximos diez a 20 afios? Identifique las areas estratégicas de crecimiento.

2) Considere los recursos necesarios: Cree algin espacio financiero para maniobra de
manera que pueda asegurar los recursos correctos, en términos de capital humano y tecnologia, y
financiar las areas estratégicas de crecimiento. Esto implica no solo pensar acerca del nivel actual de
deuday las posibles fuentes de financiacion, sino también considerar des-invertir activos de bajo
desempefio o no-centrales mientras el mercado todavia permanece fuerte.

3) Reconsidere las actuales redes externas: Dada la relevancia que las redes externas
tienen para la capacidad de recuperacion de la compainiia, es necesario pensar en ellas mas como un
activo estratégico que como uno tactico, construyendo y forjando colaboraciones que contribuyan a los
objetivos de crecimiento de largo plazo de la compafiia.
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> Gittell Jody, Cameron Kim, Lim Sandy, Rivas Victor, “Relationships, layoffs, andorganizational resilience airline industry
responses to September 11", 2006, The Journal of AppliedBehavioral Science 42: 300-329.

© Berteschek Irene, Polder Michael, Schulte Patrick, “ICT and Resilience in Times of Crisis: Evidence from Cross-Country
Micro Moments Data”, 2017, ZEW Discussion Paper 17-030. Deloitte, Human Capital Trends 2019.

7 Deloitte, Human Capital Trends 2019.

8 El andlisis de cluster es una técnica estadistica que, con base en la definicién matematica de ‘similitud,’ ayuda a
identificar grupos de observaciones similares. Hay varios métodos para definir la similitud y para agregar
observaciones. Para este analisis, usamos un analisis jerarquico del cluster, aplicando el método de Ward para crear
clusters y la distancia Euclidiana para medir su similitud. Luego de remover a quienes respondieron que no
diversificaron su respuesta, en lugar de seleccionar todas las opciones disponibles, analizamos las respuestas de 916
CFO en la Deloitte European CFO Survey, Spring 2019.
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Programa CFO global, de Deloitte

El programa Chief Financial Officer (CFO), de Deloitte, retine un equipo multidisciplinario de lideres de
Deloitte y especialistas tematicos para ayudar a que los CFO se mantengan al dia de cara a los crecientes

desafios y demandas.

El programa aprovecha las capacidades amplias de nuestra organizacién para entregar pensamiento
prospectivo y perspectivas frescas para cada etapa de la carrera de un CFO - ayudando a que los CFO
administren las complejidades de sus roles, les hagan frente a los desafios mas convincentes de sus
compafiias y se adapten a los cambios estratégicos en el mercado.

Para encontrar mas acerca de las ofertas del Programa CFO, por favor visite nuestro sitio web.
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