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‘BREXIT DIFICIL, OPORTUNIDAD PARA COMPRAR

a:—"

o Matthew
> Ly

Director ejecutivo de Strategy Economics
0 habra acuerdos sobre inmigracion.
Elmercado tinico permanecera ce-

rrado. Lacity de Londres no recibird
ningun tratamiento especial. No se abririn ne-

gociaciones hasta que se active el articulo 50.

Cada vez estd mas claro que la opcion que mas

remian los mercados se estd volviendo reali-

dad. Gran Bretafa optard por un “Brexit difi-
cil” en que todos los vinculos formales con la

Unién Europea se romperan.

Larespuesta puede verse en el valor de la li-
bra. Se ha hundido hasta su minimo en 31 afios,
asolo 1,27 d6lares. Y podria perfectamente ba-
jar del 1,20 o incluso més si las posturas a am-
bos lados del Canal de la Mancha se vuelven
aun mas intransigentes. Aun asi, para los in-
versores globales serd una excelente oportu-
nidad de compra. Los titulos, bonos y propie-
dades britdnicas nunca habran estado tan ba-
raras. Las turbulencias a corto plazo serdn ine-
vitables pero cada vez estd mis claro que al
Reino Unido le ird bien fuera de la UE. Cuen-
te con que la libra disminuird otro 10 por cien-
to 0 mas para después protagonizar una recu-
peracion rapida.

Cuando el Reino Unido vord salir de la Unién
Europea en junio nadie, ni siquiera los lideres
de la camparia del Brexit, sabia lo que acabaria
pasando. El pais podria haber optado por una
salida mas ficil. Si se hubiera decantado por
alguna version del modelo noruego, habria
cumplido con las leyes europeas, conservado
el acceso al mercado tnico yseguido pagando

al presupuesto central de Bruselas. Dado que
Gran Bretafia no estaba en el euro ni en el acuer-
do Schengen, que garantiza la libertad de mo-
vimiento sin pasaporte, lo mds probable es que
nadie hubiera notado la diferencia.

Alternativamente, podia decidir un “Brexit
dificil” y abandonar del todo, sin tener mds im-
plicacion con la UE que Canadd, por poner un
ejemplo. Casi todos esperaban que llegase aun
COMPromiso en un punto intermedio y firma-
se un acuerdo con 1a UE que permitiera su ac-
ceso al mercado tinico a cambio de cumplir sus
normas y con una posible aportacion modes-
ra al presupuesto.

Ahora parece improba-

referéndum y entraba en recesion, como ha-
bian augurado tantos prondsticos, haria falta
un gobierno valiente para romper todos los la-
zos con la UE. Como ahora parece funcionar
sin problemas, hay menos incentivos para ne-
gociar. Seguro que sufrird un poco en 2019 o
2020 pero no parece que al final se hunda.
En el lado europeo, no se ve por el momen-
to disposicion alguna a ceder ante el electora-
do britdnico. Los funcionarios y los lideres de
Francia, Alemania y el resto de paises han re-
petido el estribillo de que el libre movimiento
de los rabajadores es esencial para acceder al
mercado tnico. No hay ra-
z6n para ello. Lamembre-

ble. En su lugar, el Reino . sia del Tratado de Libre Co-
Unido se estampa contra La libra es tan mercio de Américadel Nor-
un Brexit dificil porque eso popular como teno daderechoatodos los
eslo que ambos lados quie- mexicanos a vivir en Esta-
ren por lovisto. Donald Trump dos Unidos ni viceversa, Ni

Para el pais, la evidencia €N un congreso hay motivos por los que el
desde el referéndum sugie- feminist Reino Unido no pueda te-
re que irse de laUE no es eminista ner un freno de emergen-
en absoluto la catistrofe pa- cia, siendo el pais con el ma-
rala economia que muchos yor nimero de migrantes
expertos y entidades inter- de la UE. Pero los 27 miem-

nacionales como el FMI habian previsto. E1
crecimiento ha seguido siendo positivo. Lain-
flacion estd contenida. Elempleo conrinia al-
canzando maximos historicos. Las empresas
siguen estando dispuestas a invertir en el Rei-
no Unido (Ia compra de ARM por parte de Soft-
bank por 32.000 millones de délares es solo un
ejemplo de eso). Aparte de una brusca caida
enel valor de 1a libra, la economia ha continua-
do casi como antes, con puntos fuertes y débi-
les

Y eso ha envalentonado a los britanicos. Si
laeconomia se hundia nada mas celebrarse el

bros restantes se oponen a ello y estan en su
derecho. ;El resultado? No hay margen para
un acuerdo. Un Brexit dificil es lo que convie-
ne aambos.

Tiene sus ventajas. Al no haber mucho que
negociar, el proceso deberia acabarse bastan-
te deprisa. Incluso podria haber terminado
mucho antes de 2019. Después de todo, si el
Reino Unido hubiera querido tener sus pro-
pias normas de inmigracién y acceso al mer-
cado inico, habria que haber regateado e in-
cluso haria falta un cambio del tratado. Por el
contrario, si el Reino Unido se marcha sin mas

ycomerciacon la UE como hacen otros paises
del mundo, no hay nada que discutir aparte de
la fecha de la salida.

Por el momento a las divisas no les estd gus-
tando. La libra es tan popular como Donald
Trump en un congreso feminista. La libra ca-
v6 con el referéndum y vuelve a bajar a medi-
da que se hace patente el formato del Brexit.
Ha caido hasta 1,27 ddlares, un nivel no visto
desde alld por 1985. Incluso podria bajar del
1,10 o llegar a la paridad. Y eso presenta una
oportunidad de comprar, al menos para el res-
to del mundo. Hay dos razones para ello.

La primera es que una libra més barara for-
ma parte del mecanismo de ajuste. Seguro que
algunos exportadores sufrirdn al marcharse
de la UE y se enfrentaran a unos aranceles mo-
destos pero la devaluacion lo compensara con
creces. Al final, la mayoria sobreviviran. El da-
o que pueda causar la salida de la UE se verd
compensado con creces.

Lasegunda es que los mercados se han equi-
vocado antes con el Brexit y ahora lo estin vol-
viendo a hacer. Los inversores han sobresti-
mado constantemente el papel de [a UE en el
comercio ¥ el crecimiento econémico en ge-
neral En realidad, lo que importa son las nor-
mas de la Organizacion Mundial del Comer-
cio. Hay muy pocas pruebas de que, con la po-
sible excepcion de los mercados financieros,
el mercado tinico importe algo al Reino Uni-
do enun sentido u otro.

Podemos esperar que la libra esté bajo pre-
sion hasta la activacion del articulo 50 en mar-
zo del afio que viene. Para los inversores ame-
ricanos v del Lejano Oriente, Gran Bretana
nunca habri estado mas barata, aunque tam-
bién se recuperara muy deprisa. A cualquiera
que compre a esos niveles de ganga le ird bien.
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Cuentas de Catalufa
adltima semana del pasado mes de sep-
tiembre la profesion auditora celebrd a

nivel mundial la jornada #AuditorProud
para impulsar, activar y reconocer el impor-
tante rol social que los auditores desarrolla-
mos: aportar fiabilidad a la informacion eco-
némicay financiera que presentan las empre-
sas y organizaciones sociales, como requisito
imprescindible para su gestion y 1a correspon-
diente toma de decisiones. Algo que incide,
pues, en directivos, personal, 6rganos de go-
bierno, proveedores, clientes, entidades finan-
cieras y entes publicos, entre otros.

La IFAC (organizacién mundial de la pro-
fesién integrada por 175 corporaciones de 130
paises) estima que la aportacion de sus 2,8 mi-
llones de profesionales auditores y expertos
contables a la produccion de valor afiadido
mundial asciende a 575 billones de dolares. Sin
duda, un reflejo de la muy relevante contribu-
cion de la profesion al desarrollo econémicoy
crecimiento de la economia global. Con un im-
portante factor afiadido: la correlacién entre

la proporcién de estos profesionales respecto
ala poblacién rotal ocupada, el nivel de desa-
rrollo humano y el PIB per capita de los res-
pectivos paises, segiin destaca el informe Ne-
xus 2: The Accountancy Profession - A Glo-
bal Value Add, de IFAC.

La celebracion y la afirmacion no excluyen
que la profesion analice, cuestione y aborde los
retos que el futuro inme-
diato deparara segiin sugie-
ren las actuales tendencias:
complejidad de mercados
y modelos de negocio; cam-
bios tecnoldgicos disrupti-
vos; regulaciones mas pro-
lijas y extensas; exigencia
de mayor ransparencia y
acceso a informacion fiable
y relevante en el sector pu-
blico; y necesidad de nue-
vas métricas complemen-
tarias a las financieras para medir impactos so-
ciales, laborales, medioambientales, de dere-
chos humanos y de sostenibilidad, entre otras.

Los retos exigen de la profesion una respues-
ta proactiva. En esta linea esta la actual emi-
si6n de un informe mas completo donde el au-
ditor -ademas de emitir su opinién sobre los
estados financieros- acota y distingue con pre-
cision las responsabilidades de 1a direccion de

El auditor es clave
en la generacion
de confianzay

en la prevencion
de malas précticas

las entidades -y las propias!-, evalia los ries-
gos de la organizacion analizada y las estrare-
gias adoptadas para gestionarlos, lo que supo-
ne un estrechamiento de la diferencia de ex-
pectativas manifestadas por los usuarios en re-
lacién a la informacién que recibian.

La transformacion también exigira la adqui-
sicion de nuevas dreas de conocimiento, asi co-
mo la incorporacion inelu-
dible de sistemas inteligen-
tes en los procesos (Big Da-
ta analytics, programas
predictivos y soluciones de
ciberseguridad). Sin olvi-
dar la creacion de organi-
zaciones sugestivas tanto
para atraer como, mas im-
portante si cabe, retener ta-
lento de las nuevas genera-
ciones de profesionales.

Los auditores tampoco
eludimos nuestro compromiso ante la socie-
dad para luchar contrael fraude y contrala co-
rrupcion, esa “plaga insidiosa de amplio espec-
tro” que proclama laONU y de un alcance ab-
solutamente global. Baste recordar las impac-
tantes evaluaciones de los organismos inter-
nacionales: la propia ONU cifra en un 2,7 por
ciento del PTB mundial el coste sufrido por ac-
tividades ilicitas; la Comision Europea, en

120000 millones de euros anuales el coste eco-
noémico de la corrupcién en Europa.

Aungque los principales responsables de la
prevencion y deteccién del fraude son el go-
bierno y la direccion de las entidades, al asu-
mir el encargo de auditar una empresa los au-
ditores somos responsables de obtener una se-
guridad razonable de que los estados financie-
ros que se analizan estan libres de incorrecciones
materiales causadas por fraude o error. Ade-
mas, los auditores disponemos de conocimien-
tos suficientes para colaborar con las organi-
zaciones en el disefio e implementacion de pla-
nes de control antifraude, o para participar en
actuaciones especificas de investigacion de
fraude —conocidas como forensic-, formando
equipos multidisciplinares especializados en
deteccion e investigacion de fraudes.

Con la celebracion anual que citaba al inicio
recordamos que somos una profesion con so-
leray experiencia acumulada durante mas de
cinco siglos en el sector publico y siglo y me-
dio para las cuentas privadas. Una profesion
clave en la generacion de confianza y fiabili-
dad en la informacion, en la prevencion de ma-
las pricticas y en su compromiso contra el frau-
deylacorrupcion en beneficio del interés pi-
blico, para lograr una sociedad mas transpa-
rente, justay sostenible. Todo eso celebramos.
De todo eso nos sentimos orgullosos.



