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Introducere

Stim c4 timpul este o fortd implacabila, certi. Inaintarea soa-
refui pe cer si miscarea de revolutie stabilesc un ritm vesnic,
uniform. Insi, pentru noi, perceptia timpului nu este constan-
ta. Pe masura ce imbatrinim, cadrul nostru de referinti (tre-
cutul) se extinde, iar anii trec mai repede. In dimineata aceasta
mi-am sdrutat fiul inainte de prima Iui zi la gradinitd. Dupa-
amiaza s-a intors acasd din clasa a patra. Pentru el, lucrurile
stau invers. Scoala lui crede ci aceeasi clasd a patra ar trebui
sd fie un loc in care esecul este un lucru normal. Primele sale
note de 6 si 5 ii ocupa timpul, frecvent.

Noi traim, de fapt, schimbarea, nu timpul. Aristotel spunea
cil timpul nu exista fard miscare, deoarece ceea ce numim timp
constd pur si simplu in masurarea diferentei dintre ,,inainte”
si,,dupa™. De aici si perceptia noastra cotidiana a timpului: fie
inainteaza lent, fie zboard. Timpul este maleabil, masurat
dupd schimbare. Iar cel mai mic lucru poate si creeze o schim-
bare fard precedent. Chiar si ceva atit de mic precum un virus.

La sfirsitul lui martie 2020, triiam in ,,inainte”. Noul coro-
navirus nu era prezent inci decdt la stiri. Dincolo de China, nu
exista niciun indiciu al vreunei crize globale in desfasurare.
Muriserd 41 de oameni in Italia, dar in restul Europei viata era
neschimbati. Statele Unite au raportat primul deces pe 1 mar-
tie, dar stirea principald a fost la vremea aceea ci ,,Primarul
Pete”" si-a suspendat campania pentru presedintie. Nu existan

* Pere Buttigieg (n. 1982), poreciit .Primarul Pete”, este un poliiclan american care a
ocupar, ump de doud mandate (2011-2019), funciia de primar al orasulul s3u natal, South
Bend, Indiana, 1ar in apriiie 2019 s1-a lansat campama pentru alegerle prezidentizle, pe care
3 abandonar-o pe 1 marte 2020 (n.L).
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izolarea si nici obligativitatea mastilor, iar foarte multi oameni
nu-1 recunostean pe dr. Anthony Fauci.®

La sfirsitul lunii, eram in ,,dupa”. Lumea s-a inchis. Sute de
mii de pameni au fost confirmati pozitiv cu coronavirus, prin-
tre care s-au numérat Tom Hanks, Placido Domingo, Boris
Johnson si zeci de marinari de pe o nava portavion a SUA din
mijlocul Oceanului Pacific.

Un virus reprezentind a q4oo0-a parte din grosimea firului
de pir a acaparat o sferd ciAntirind 13 miliarde de frilioane de
tone si a ficut-o si se roteascd de zece ori mai repede.

Dar, in ciuda faptului ca timpul (schimbarea) s-a accelerat,
viata noastrd parea ci s-a oprit in loc. La fel ca fiul meu, care
nu putea si-si ia ochii de la primele sale note proaste din car-
net, ne-am pierdut capacitatea de a ne imagina ceva dincolo
de momentul prezent. Fird inainte sau dupa, doar conversatii
pe Zoom, méncare comandatd si Netflix. Cind nu verificam
numdrul de cazuri si de decese, ne uitam dupd scorurile
meciurilor si orele de difuzare a filmelor. Filmul verii a fost
Palm Springs — o poveste despre doi oameni care retriiesc la
nesfirsit aceeasi zi.

Dupa ce am facut vreo cincizeci de calatorii in jurul
Soarelui, mi-am dat seama cd ne inselam in privinta
persistentei acestui moment. Am incercat si mi conving pe
mine insumi de ceea ce le spuneam fiilor mei: va trece si asta.
Aceastd carte este o Incercare de a privi dincolo de prezentul
nostru fara precedent si de a prezice viitorul creindu-1, catali-
zand un dialog pentru gisirea unor solutii bune.

¥ Anthomy Stephen Faudd, spectziist in imunologie, este, incepand din 1984, directorul
Insoirumulu Matonal pemr Bolt Infecttoase 5t Alerght din SUA In fanuane 2020 a fost numit
in grupul de combatere a coronavirusulul inflintar de Admintserana Trurmp, devenind de faco
purcdtorul de cuvant 2l Presedintiet pe probleme de sandae. Un sustindor ferm al masurilor
soclale de distantare, &l 2 fiost supus uror crido dure din parea presedintelul american s1a
alwor repubiicant st oficiall de ka Casa Alba (no).
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Cand singurul obiect astronomic cunoscut ci intretine
viata va reveni la viteza sa obisnuitd de rotatie, cum se vor fi
schimbat afacerile, educatia, tara noastra? Vom fi mai omenosi,
mai prosperi? Sau vom vrea, pur si simplu, ca PAmintul sa nu
se mai roteascd? Ce putem face pentru a-l modela pe ,,dupa”

sunt antreprenor si profesor de business, asa ci vad lucru-
rile prin prisma afacerilor. Acesta este nucleul lucrarii de fata:
cum va remodela pandemia mediul de afaceri. Voi analiza
modul in care pandemia a favorizat marile companii, in pri-
mul rind pe cele big tech. O buni parte din aceastd carte este
o reactualizare, din epoca pandemica, a primei mele lucrari,
The Four (,,Cei Patru”)*, in care reiau analiza companiilor
Facebook, Amazon, Apple si Google. Si ardt cum au fost rui-
nate oporfunititile firmelor aflate dincolo de sectoarele domi-
nate de Cei Patru, mai ales ale celor care erau pe punctul de
prospera.

Mediul de afaceri nu funciioneaza intr-un vid. Ca urmare,
am conectat evenimentele din acest sector la contextul mai
larg al societatii noastre. in opinia mea, educatia universitara
se afla pe punctul de a trece printr-o schimbare radicald, iar
asta m-a determinat sa-i dedic un intreg capitol. Am scris, de
asemenea, despre modurile in care pandemia a scos la iveala
si a accelerat curente generale din cultura si politica noastra,
de ce cred ci o generatie de schimbiri ficute in numele capi-
talismului a subminat sistemul capitalist si ce putem intreprin-
de pentru a remedia aceasta situatie. Aceasta este o crizd
mondiala si, cu toate cd exemplele si analiza mea se inteme-
iazd pe experienta americand, sper ca cititorii din alte tari sa
giseasca utild lucrarea mea.

Y Carge apdruma st in imba romana cu doul: The Four ADN-ul ascuns al Amazon, Apule,
Facebook 51 Google, waducere din imba englezs de Montca Lungu, Editura Publica, Buourest,
2018 {nr);
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Pornesc de la doud teze. Prima, cel mai puternic impact
al pandemiei va fi factorul de accelerare. Desi va initia
unele schimbari si va modifica directia unor curente, principa-
lul efect al pandemiei a fost sa accelereze dinamica deja pre-
zentd in societate. A doua, in orice crizi exista oportunitate;
cu caf criza este mai puternica si mai distrugatoare, cu
atit sunt mai mari oportunitatile. Dar optimismul meu din
aceastd din urma teza este temperat de prima - multe dintre
curentele pe care le accelereazi pandemia sunt negative si ne
slabesc capacitatea de a ne reveni si de a prospera in lumea
post-corona.

O puternica accelerare

Se spune cd Lenin ar fi afirmat: ,,Suni decenii in care nu se
intdmpld nimic; si sunt saptimadni in care se intdmpld dece-
nii”. Dar, de fapt, zicala ii apartine parlamentarului scotian
George Galloway (mare nume!). Galloway parafraza, cu con-
cizia tipic scotiand, un lucru mult mai obtuz si mai evaziv pe
care Lenin |-a spus in 1018, dupa schimbdrile radicale produse
de revolutia sa.

Aceastd tema, decenii in siptamani, apare in majoritatea
sectoarelor si fatetelor vietii. Comertul electronic a inceput sa
prinda radicini in 2000. De atunci, ponderea comertului elec-
tronic in vinzirile cu amdnuntul a crescut cu 1% in fiecare an.
La inceputul anului 2020, aproximativ 16% din vanzdirile cu
amanuniul au fost tranzactionate prin canale digitale. La opt
saptdméni dupa ce pandemia a ajuns in Statele Unite (din mar-
tie pina la jumatatea lui aprilie) acest numar a sarit 1a 27%...
si nu se va duce inapoi. Am inregistrat un deceniu de crestere
a comertului electronic in opt sdptamani.

12 Past Carona Inmioduces
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Luati orice curent, din domeniul afacerilor, social sau per-
sonal, si incercati si-1 derulati rapid pani in anul 2030. Chiar
dacd firma dumneavoasird nu a ajuns pind acolo inca, com-
portamentul consumatorului si al pietei se afla acum in punc-
tul 2030 pe linia de tendintd - pozitivd sau negativi. Daci
firma voastrd a avut o situatie financiara proastd, acum nu mai
poate functiona. Daca va aflati in domeniul retailului esential,
produsele voastre sunt acum mai importante decit oricand.
Dacd sunteti in retailul neesential, sunieti mai lipsiti de
importanta decat oricAnd. in ce priveste viata personald, daci
obisnuiati sd vi certati tot timpul cu partenerul vostru, scan-
dalurile voastre sunt acum mai aprige decit oricind.. Asta in
vreme ce bunele relatii marcheaza acum inca zece ani de isto-
rie si buna intelegere.

Decenii la rand, companiile au investit milioane de dolari
in echipamentele pentru intdlniri virtuale, sperind sa diminu-
eze distanta. Universitatile au adoptat, cu reticenta, instru-
mente tehnologice digitale, printre care s-a numairai si
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Blackboard®, la inceputul anilor 1990, pentru a {ine (oarecum)
pasul cu restul lumii. Companiile de comunicare au lansai
numerocase reclame infatisand familii care luau masa Impreu-
nd in mediul virtual, medici care-si consultan pacientii din
intreaga tard si studenti care invatau de la cei mai mari profe-
sori din lume, fira a fi nevoiti si plece din orasele lor.

Decenii la rand nu s-au intidmplat prea multe. Sistemele de
videoconferinta de milioane de dolari nu au functionat, iar
facultatile s-au opus oricarei tehnologii mai complexe decit
Dry Erase sau Power Poini. FaceTime si Skype au avut o
influentd asupra comunicarii noastire personale, dar fard a
atinge masa critica.

Apoi, in citeva siptamini, viata noastrd s-a mutat online,
iar afacerile au inceput si se desfisoare de la distanta. Fiecare
intdlnire de afaceri s-a mufat in mediul virtual, fiecare profe-
sor a devenit educator online, iar evenimentele sociale an
ajuns pe ecran. Pe piete, investitorii nu calibrau valoarea com-
paniilor disraptive in functie de urmdtoarele siptimani san
urmatorii ani, ci in functie de presupunerile cu privire la pozitia
firmei in 2030.

Apple a avut nevoie de 42 de ani pentru a ajunge la o valoa-
re de 1 trilion de dolari si de 20 de sdptamani peniru a accelera
de la 1 trilion de dolari la 2 trilioane de dolari (martie-august
2020). In aceleasi siptaméni, Tesla a devenit nu numai cea mai
valoroasd companie de masini din lume, dar mai valoroasa
decit Toyota, Volkswagen, Daimler si Honda... 1a un loc.

Vreme de decenii, primarii marilor orase si responsabilii cu
urbanistica an cerut mai multe piste pentru biciclete, cai de
acces pentru pietoni si mai putine masini. Si tot decenii la

¥ Blackboard Inc esme o companie 2mericand de wehnologie educational3 care produwce
programe penu managementul cursulor, dezvolane profiestonzld; invitare |2 disan@ sa
{nc)
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rind, traficul, poluarea aerului si accidentele ne-au congesti-
onat strazile si atmosfera. Apoi, in citeva saptamani, biciclistii
au pus stapanire pe strazi, terasele s-au inmultit ca ciupercile,
iar cerul a devenit mai limpede.

CAPITALIZAREA DE PIATA A FIRMELOR AUTO
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Curentele negative s-au accelerat probabil intr-un ritm mai
rapid. Decenii la rind, economistii au atras atentia cd inegali-
tatea sociald se adincea, in vreme ce mobilitatea economica
era in declin. O economie cu curente majore inconfortabile s-a
transformat intr-o distopie.

Potrivit unor estimiri, 40% dintre americani ar fi avut
dificuliati in a achita cheltuieli neprevizute in valoare de 400
de dolari. Dar expansiunea economica fara precedent, care a
durat vreme de 11 ani, ne aratd ca acest curent nu a slabit nici-
odata. Apoi, in primele trei luni de criza COVID-19 am pierdut
mai multe locuri de munci (13%) decdt in cei doi ani ai Marii
Recesiuni (5%). Jumitate dintre familiile din Statele Unite a
avut cel putin un membru care si-a pierdut locul de munci sau
a suferit o reducere de salariu ca urmare a epidemiei.’ Familiile
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cu venituri sub 40 ooo de dolari au fost lovite cel mai puter-
nic - aproape 40% dintre ele au avat membri concediati san
trimisi in somaj tehnic la inceputul Iui aprilie, comparativ cu
13% dintre familiile cu venituri de peste 100 oo de dolari.:

Lumea se invirtea mai repede, spre binele sau spre raul
NOSIru.

In orice criza exist3 o oportunitate

Este un cliseu dovedit. John F. Kennedy a facut din el un
subiect esential al discursurilor sale de campanie. Al Gore l-a
folosit in discursul sdu de acceptare a Premiului Nobel.
Cuvintul chinez pentru crizd cuprinde, din cite se pare, doua
simboluri, unul insemnand pericol, iar celalalt, eportunitate.
Ce oportunitati ne asteaptd in epoca posti-corona?

Avantajele pandemiei ar putea rivaliza cu aspectele sale
negative. Peste noapte, America a ajuns si aiba mai pufine
emisiuni de bancnote si o ratd mai mare a economisirii. Trei
dintre cele mai mari, si mai importante, categorii de consum
din Statele Unite (asistentd medicald, educatie, alimente) sunt
intr-o stare de dezordine fard precedent si, posibil, de
progres.

Stirea ci unele spitale au fost coplesite de numirul mare de
pacienti cu COVID-19 a ocupat, in mod indreptatit, primele
pagini ale ziarelor, Insa o relatare utila pe termen lung ar fi cea
despre cum ceilalti 9% dintre pacienti au avut acces la
asistenta medicala pe timpul pandemiei - fard a pune piciorul
in cabinetul medicului si cu atdt mai putin intr-un spital.
Imbritisarea fortatd a telemedicinei promite o explozie in
materie de inovatie si deschide un front nou in razboiul impo-
triva costurilor si greutitilor sistemului nostru de sanatate

16 Past Corona. inmmoducess

defect. Tot asifel, imbritisarea fortata a invitamantului la
distantd, asa problematici si stingace cum a fost, ar putea
cataliza evolutia educatiei universitare, generdnd costuri mai
mici, procente crescute de admitere si redand facultatii rolul
sdu de lubrifiant pentru mobilitatea sociala si economica pe
verficald a americanilor. Mult mai esentiald decdt educatia,
alimentatia se afld in pragul revolutiei, in conditiile in care
livrarea la domiciliu a produselor alimentare creeaza
oportunititi pentru o distributie mai eficienta, o piata mai larga
pentru alimentele proaspete si adoptarea produselor locale.

Dincolo de toate aceste schimbdri, trecerea la virsia adulia
in contextul unei crize mondiale are potentialul de a maturiza
generatia actuald, care dobindeste astfel o apreciere sporita
fata de comunitate, cooperare si sacrificiu. Pentru o asemenea
generatie, empatia nu este slabiciune, iar bogitia nu este o
virtute.

Oportunititile nu sunt garantii. In plus, povesiea bine-
cunoscuta despre cuvintul chinezesc pentru crizd nu este toc-
mai exactd. Primul caracter inseamna pericel, insd al doilea se
traduce mai bine prin situatie criticd. O rascruce. Pentru
concetitenii lui Lenin, transformadrile radicale din 1917 au
cuprins si o serie de oportunitati. Faptul cd nu an reusit si le
foloseasca a generat o suferintd enormi.

Este usor sa credem ca acest lucru nu ni se va intimpla si
noud, ci ,,nu poate si se intimple aici”. Dar ganditi-va ca, nu
cu multd vreme in urma (la jumatatea secolului XX}, am pus
74 000 de cetdieni americani in spatele sirmei ghimpate pen-
tru cd aveau strimosi japonezi. Ginditi-va ¢a niciunul dintre
noi, la inceputul pandemiei, nu a crezut ci Statele Unite vor
ajunge sa piardi o mie de oameni pe zi din cauza unui virus pe
care alte tari (mai putin dezvoltate?) l-an impiedicat imediat
sd se rdspindeasca.

imEnducese PostComona 17



Modul in care am reactionat la aceasta crizi nu e de natura
sd ne inspire incredere. In ciuda faptului ci am avat mai mult
timp si ne pregatim, ca am cheltuit mai mult decit oricare alta
tard pentru ingrijirea medicali si cd, credem noi, suntem cea
mai inovatoare societate din istorie, cu 5% din populatia lumii,
Statele Unite an inregistrat 259 din infectiile si decesele de la
nivelul intregului glob. A fost nevoie de 10 ani pentrua crea 20
de milioane de locuri de munca si doar de 10 siptimani pentru
a distruge 4o de milioane. Turismul este la pimdnt, restauran-
tele au tras obloanele, vinzairile de alcool si arme cresc vertigi-
nos. Peste 2 milioane de membri ai Generatiei Z* s-au mutat
inapoi cu parintii lor+ si 75 de milioane de tineri merg la scoala
in mijlocul incertitudinii, conflictului si pericolului.

SCHMBARI DE COMPORTAMENT
TNAINTE SI DUPA PANDEMIE
APRILE 2019 VERSUS APRLE 2020

2500
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Istoricii pot sd analizeze pasii gresiti care ne-au adus aici.
Cauza profunda a esecului nostru este deja clara.

54 ne gindim la doud razboaie. America s-a implicat in
al Doilea Razboi Mondial timp de 3 ani si 8 Iuni si a pierdut
407 voo de cetdteni. Nu giseai pe piatd ciocolatd sau ciorapi

* Generata 7 este segmentul demografic cuprinzand persoanele ndscute inre antl 1950
51 2010 (ne).
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de dama si, in ciuda greutatilor financiare, familiilor america-
ne li s-a cerut si-si bage mdinile adinc in buzunare si si cum-
pere obligatiuni de razboi. Industriasii si-au reutilat uzinele
pentru a construi bombardiere si tancuri, iar la nivel national
a fost impusa o limita de viteza, ,Victoria”, de 35 de mile pe
ord, in vederea economisirii de carburant si cauciuc pentru
efortul de rizboi.s Armata a recrutat elevi si profesori de liceu,
care si-au dat viata pentru libertate. Dupa razboi, am investit
in dusmanii nostri si am produs mai multa bogitie si prospe-
ritate decdt orice societate pina la acea datd. Pentru o vreme,
am distribuit-o mai echitabil decit oricind. Ne-am schimbat
domiciliul (suburbii) si modul in care trdim (masina si televi-
zor) si am inceput o batilie de mult asteptatd cu inegalititile
noastre cele mai profunde legate de rasi si gen.

EXTERNALIZAREA SACRIFICIULUI
Trupele americane s-au luptat in Afganistan vreme de 19 ani,
iar noi am pierdut 2 312 oameni. Conflictul s-a intensificat, iar
violentele s-au intins pe jumatate de glob, ficind sute de mii
de morti in rindul civililor. In acest timp, am vizut numeroase
SUV-uri cu un consum de aproape 15 litri/100 de kilometri
care aveau autocolante cu ,,Sustinem Armata Noastrd” si nu
am avut probleme in a gési ciocolatd sau orice altceva mi-am
dorit la magazin sau pe telefonul meu. Cu cit cistig mai multi
bani, cu atit este mai micd rata mea de impozitare si nimeni
nu mi-a cerut sa cumpdr obligatiuni de rizboi sau sd ma inro-
lez. In schimb, noi am externalizat rizboiul unei armate de
voluntari compusa din tineri muncitori, finantati de generatiile
viitoare, printir-o crestere cu 6,5 trilioane de dolari a
deficitului.®

Patriotismul era un sacrificiu, acum a devenit un stimul. in
timpul pandemiei, natiunea noastra si liderii ei au vorbit cu
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actiunile lor: moartea a milioane de americani ar fi un lucru
riu, dar o pribusire a NASDAQ ar fi o tragedie. Rezultatul a
fost o suferinta disproportionati. Americanii cu venituri mici
si persoanele de culoare au mai multe sanse de a se infecta,
iar riscul de a se imbolnévi grav este de doud ori mai mare in
cazul lor decat al membrilor familiilor cu venituri mai mari”
Pentru cei bogati, timpul petrecut cu familia, Netflix, econo-
miile si portofoliul de actiuni au crescut, in conditiile in care
naveta si costurile au scazut.

Dacid SUA se va indrepta spre un viitor asemanator cu cel
din Jocurile Foamei® sau spre unul mai strilucitor, depinde de
calea post-corona pe care o alegem.

% The Hunger Games [ Jocurile Foamel™) se referd la prima came dintr-o trilogle scris3
de Suzanne Collins, care prezinta o viziune sumbrd despre vitor: dodsprezece bdterl st
doudsprerece fete sunt obligat s3 apard intr-un spactacol TV wransmis in direc numitt, Jocurila
Foamet”. Exista o singura reguld: omoara sau vel fl omorac. Trilogia a fost ecrantzata. (no).
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1 ‘ COVID-19 & selectia

Selectia turmei: cel puternic va deveni (mult)
mai puternic

Unul dintre cele mai surprinzitoare aspecte ale crizei Covid a fost
rezilienta pietelor de capital. Dupd o scurtd plonjare inregistrata in mo-
mentul in care epidemia s-a transformat in pandemie, principalii indid
bursieri (Dow Jones, S&P 500, NASDAQ Composite) au revenit in forta.
In var3, ei si-au recastigat, in buna masura, terenul pierdut, in ciuda
celor peste 180 000 de decese din SUA, a ratei-record a somajului si a
faptului ci virusul nu didea semne de retragere. Intr-un editorial de pe
prima pagingd din iunie [2020]*, Bloomberg Businessweek 3 numit acest
fenomen , Marea Decuplare”. Chiar si , profesionistii de pe Wall Street”, a
declarat revista, ,au fost uluiti”. Doud luni mai tarziu, la momentul la care
scriu aceastd carte*, virusul omoara o mie de americani pe 2, iar indicii
bursieri continua sd creasca.

Indicii bursieri pot si ne induci in eroare. ,Revenirea” a
fost produsul cdstigurilor supradimensionate inregistrate de
citeva firme, in special de cele mai mari companii big tech si
alti jucitori majori. Ea nu se reflectd asupra pietelor publice
mai largi. De pe 1 ianuarie pina pe 31 julie 2020, S&P 500, un
indice care traseazi performantele actiunilor a soo dinire cele
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mai mari companii publice, a fost doar pozitiv. Dar companiile
de la mijloc, cu capitalizare medie, au scazut cu 10%. Iar cele
600 de companii cu capitalizare mica, cuprinse de indicele
S&P 600, au inregistrat o scidere de 15%.

EVOLLUTIA INDICELLI S&P PENTRU FIRMELE

CLI CAPITALIZARE MICA, MEDIE SI MARE
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In timp ce atentia mass-mediei este atrasd de obiecte stri-
lucitoare precum big tech si indici ai capitalizirii mari, are loc
0 neobositd selectie a turmei. Unele firme slabe se priabusesc
inurmd, altele sunt sacrificate. Lista falimentelor este lunga si
socantd: Neiman Marcus, J.Crew, JCPenney si Brooks Brothers;
Hertz (care detine Dollar si Thrifty) si Advantage; Lord &
Taylor, True Religion, Lucky Brand Jeans, Ann Taylor, Lane
Bryant, Men’s Wearhouse si John Varvatos; 24 Hour Fitness,
Gold’s Gym, GNC, Modell’s Sporting Goods si XFL; Sur la
Table, Dean & DeLuca si Muji; Chesapeake Energy, Diamond
Offshore si Whiting Petroleum; California Pizza Kitchen, Le
Pain Quotidien (filiala americand) si Chuck E. Cheese.
Actiunile ,BEACH" (rezerviri, divertisment, companii aerie-

22 PostComma COVID- 19 & seleca

ne, croaziere, cazinouri, hoteluri si statiuni) au scizut in medie
Cu 50-70%.}

Aceasta ne ajutd sd intelegem puternica performanti a lide-
rilor pietei. Valoarea unei firme este data de istoria si cifrele
sale. In momentul acesta, mirimea poate si ne spuni multe nu
numai despre cum va supravietui crizei o companie, dar si des-
pre cum va inflori aceasta in lumea post-corona. Dupi selectie,
cind ploaia revine, existd mai mult frunzis pentru mai putini
elefanti. Companiile cu cash, cu garantii ale creditelor si actiuni
foarte bine cotate vor putea sa achizitioneze bunurile rivalilor
aflati intr-o situatie dificila si sa consolideze piata.

Pandemia deschide, de asemenea, cii noi procesului ino-
vator. Firmele considerate inovatoare primesc o evaluare care
reflectd estimari ale fluxului de numerar pe 10 ani de aici ina-
inte si actualizdri ale acestuia la rate incredibil de mici.
Investitorii par s fie concentrati pe o viziune asupra firmei,
care si le spund unde va fi ea peste un deceniu. Asa a ajuns
Tesla sa fie mult mai valoroasi decat Toyota, Volkswagen,
Daimler si Honda luate la un loc. Si asta in pofida faptului ca,
in 2020, Tesla va produce aproximativ 400 ooo de vehicule,
in vreme ce celelalte patru companii vor fabrica in total 26 de
milicane de vehicule.

Piata face pariuri indriznete cu privire la mediul de afaceri
post-corona si vedem atit cdstiguri mari, cit si prabusiri
abrupte. La sfirsitul lui julie [2020], Tesla a crescut cu 242%
pe an, in vreme ce GM a scizut cu 31%. Amazon a urcat cu
67%, iar JCPenny era in faliment. Aceasti ,,decuplare” - dintre
companiile mari si cele mici, cele inovatoare si cele de moda
veche - este la fel de importanta ca prapastia despre care se
vorbeste atit de mult, aceea dintre piata si economia generala.
Invingatorii de azi sunt vizuti ca invingatorii si mai mari de
mdine, iar cei care pierd azi par condamnati.
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CEL PUTERNIC DEVINE MA] PUTERNIC
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Un lucru de remarcat in legaturd cu predictiile de pe piata
de capital este cd, inir-o oarecare masurd, acestea sunt profetii
care se implinesc de la sine. Hotdrdnd ca Amazon, Tesla si alte
companii promitatoare sunt cistigitoare, pietele scad costul de
capital al acestor companii, miresc valoarea compensatiei lor
(prin intermediul optiunilor pe actiuni) si le sporesc capacitatea
de a achizitiona ceea ce nu pot construi ele insele. Si exista o
cantitate incredibila de capital care isi cautd o casa chiar in
momentul acesta. Guvernul Statelor Unite a viirsat 2,2 trilioane
de dolari in economie si, din cauza unor decizii ingrozitoare (voi
vorbi despre asta mai tdrziu), o buni parte a acestei sume intra
exact pe pietele de capital. Asadar, companiile care se descur-
cau bine inainte de socul pandemic au beneficiat masiv de pe
urma acestei crize mondiale. Ele au gasit fonduri disponibile
pentru a absorbi pierderile de venit, au sfidat competitia sis-au
extins datoritd oportunititilor noi deschise de pandemie. Inire
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timp, rivalii lor mai slabi au fost scosi de pe pietele de capital si
se vor trezi cu ratingul datoriilor scazut, detinatorii obligatiilor
lor de plata isi vor face aparitia, iar clientii vor fi mai rezervati
in privinta afacerilor pe termen lung.

Existd un arbitru din afara economiei pentru cei care se
priapadesc, supravietuiesc sau prosperi: sprijinul guvernamen-
tal. Compa-niile aeriene, de exemplu, nu au sanse sa
supravietuiascd pandemiei in forma lor actuald. Cu greu
ne-am putea imagina un produs care sa contribuie mai mult la
rispindirea virusului decit un avion. Pandemia accelereaza
munca de la distanta si elimina calitoriile de afaceri, vaca de
muls a industriei. In plus, companiile aeriene an cheltuieli
generale uriase si dificultdti in a reduce costurile cind scad
veniturile. Cateva companii aeriene mai mici, cu zboruri inter-
ne, care nu sunt considerate campioane nationale, si o serie de
transportatori din alte tari, inclusiv Virgin Atlantic, au declarat
faliment. Dar suspectez ca nu vom vedea nici micar un singur
transportator major al Statelor Unite incetdndu-si activitatea,
deoarece companiile aeriene sunt sirdns conectate la
Congresul Statelor Unite. In aprilie 2020, guvernul le-a dat 25
de miliarde de dolari si cu sigurantd ca vor mai primi. O
combinatie de lobbyisti buni si manageri PR, o intensa sensi-
bilizare a consumatorilor si o legatura profunda cu mandria
nationald pot sa salveze o industrie, asigurindu-i o infuzie de
capital din buzunarul generos al statului.

Cum sa supravietuiesti selectiei: cash-ul dicteaza

In ultimul deceniu, atunci cind au stabilit valoarea unei com-
panii, pietele nu s-au mai raportat la profiturile acesteia, cila
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cresterea si viziunea ei. Blitzscale®, cu orice pret. Costurile
sunt doar o investitie, urmate de profituri si suprematie. De ce
nuz Fluxul monetar este irelevant atunci cind investitorii de
capital se inghesuie s investeasca si mai mult capital si, ala-
turi de o istorie a unor credite foarte mici si a dezvoliarii pe
baza bunurilor intangibile, bilantul companiilor din industria
tehnologica in special au fost foarte putin investigate.

In epoca pandemica insd cash-ul este rege, iar structura
costurilor este noul nivel al oxigenului din singe. Un bilant
puternic inseamna ca ai capital pentru a face fata vremurilor
grele. Companiile cu cash, credite mici sau ieftine, active valo-
roase si costuri fixe mici au sanse mari 54 supraviefuiasca.

Costco este bine pozitionata pentru a nu fi atinsa de
tendin{ele nepliacute din refail, din mai multe motive, printre
care si cele 11 miliarde de dolari din contul sdu bancar. Cele
15 miliarde de dolari ale companiei Honeywell vor face proba-
bil sd curgd lapte si miere penfru ea in epoca post-corona.
Johnson & Johnsen are aproape 20 de miliarde de dolari - nu
pleaca niciieri. Fiecare dintre aceste companii va putea sa-si
aleagd din bunurile si clientii lasati in urma de rivalii ei mai
slabi care au fost nevoiti si-si inceteze activitatea. In fiecare
categorie va fi 0 mai mare concenirare a puterii la cele doua
sau trei companii cu cele mai puternice bilanturi.

Au existat foarte multe discutii in ultimii ani despre rascum-
pararea actiunilor - companii care isi folosesc castigurile pentru
a-si cumpara propriile actiuni. Acest lucru face sa creasca preful
actiunilor, generdnd adeseori bonusuri mari pentru directori,
dar nu avantajeazi in niciun fel afacerea propriu-zisi. In
conditiile in care ne indreptam spre recesiune, managerii se vor

¥ Blizrscale, ermien care deriva de la perm. bifizkies sau tactica , razbolului-fulger”, ese
0 SIranegle de crestere rRpitd 3 companiel, care acordd prion@e vitezal in dauna eficlensed 51
impiica riscun foarme man. Concepul 3 fost lansat de Retd Hoffman 51 Chins Yeh in carea lor
Biizrscaftne (2018) (nL).
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rizgindi probabil in privinta acestei strategii. Ei vor vrea inapoi
acesti bani, insa va fi prea tirziu. Riscumpararea actiunilor a
fost intotdeauna o bombad cu ceas, amanetarea viitorului pe ter-
men [ung al companiei pentru incasarea investitiilor pe termen
scurt, iar bomba aceasta explodeazd acum. Aceste companii
trebuie lisate sa falimenteze. In caz contrar, inseamna ci favo-
rizam, ca economie, capitalul propriu in dauna datoriilor, pen-
tru ca debitorii trebuie sa-si asume aceste bunuri.

Cele mai serioase pierderi vor fi suferite de companiile mai
mari cu foarte multi angajati care au un bilant prost. In martie
2020* am spus ci Ann Taylor va dispdrea, iar in julie operato-
rul siu, Ascena, a declarat faliment, datorind 10-s50 de mili-
arde de dolari la 10.000 de creditori, majoritatea proprietari
de imobile. Chico’s va disparea la rindul siu. Esecul compa-
niilor in ce priveste inovatia si atragerea unor clienti mai tineri
si mai interesatfi de vinzarile online s-a dovedit letal pentru
comertul cu amidnunful chiar si inainte de pandemie.
Companiile medii si mari cu bilanturi slabe vor crea cele mai
mari daune din punct de vedere economic. Aceasta este pro-
vocarea cu care se confruntd proprietarii de restaurante. Un
cost fix mare - chiria - In privinia caruia nu putem face mai
nimic sau deloc si, pentru ¢a este o afacere cu profituri mici si
cu putine surse de finantare, nu avem, de regula, un capital de
rezervi peniru a supravietui vremurilor grele.

Managementul crizei 101

Inainte de a aborda aceasta crizi este esential s intelegem
unde se afla o companie pe spectrul strategic al pandemiei.
Cea mai inteligentd miscare pentru cel mai mare elefant din
turmai nu este si urmireasca ,,0 gazeld bolnava” (asa cum i-a
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