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l. Atraccion de la inversion

Un inversionista realiza una evaluacion de riesgo antes de decidir in-
vertir su dinero, recursos y tiempo, que ha sido muy bien sintetizada por el
economista internacional Michael Porter, contando el Perti con una situa-
cién mundial privilegiada para atraer inversion segun la teoria Porteriana.

Existen cuatro factores principales que deben coincidir para que un
inversionista decida llevar adelante un emprendimiento: Riesgo pais ade-
cuado, pais con evidentes sectores con ventajas comparativas, facilidad
para contar con personal gerencial y operativo con evidentes ventajas
competitivas y un mercado de capitales desarrollado que permita finan-
ciar, establemente, proyectos de inversion. Podemos evaluar que el Pert
viene avanzado mucho, al contar con una evaluacion de riesgo pais ade-
cuado y en consolidar un mercado de capitales desarrollado.

En el campo de ventajas comparativas desarrollaremos en este libro
todas las oportunidades que se estan consolidando y que a futuro, con un
adecuado desempefio politico y econoémico, pueden convertir a nuestro
pais en un protagonista del sistema econdmico mundial. Finalmente, en
el ambito de ventajas competitivas, nuestro pais adolece todavia de un
déficit importante de directivos, empresarios y mano de obra calificada.
En este libro abordaremos algunas politicas tomadas en otros paises para
mejorar las ventajas competitivas de la poblacion laboral peruana.

2.Riesgo Pais
El primer riesgo a superar para atraer inversion es el Riesgo Pais

En mas de una oportunidad y dependiendo de la especialidad del in-
versionista que recibimos cuando vienen al Pery, la primera duda que
siempre surge es:

jExplicame tu pais! Y, por consiguiente, es lo primero que hacemos.
Michael Porter sobre este punto explica: un inversionista de lo primero
que se fija es que exista democracia, pues eso asegura que existira una
division de poderes que permitira que estos se equilibren. Si no hay equi-
librio de poderes, no hay democracia.

Otro tema importante que disminuye el riesgo de invertir es la exis-
tencia de Instituciones solidas y de prestigio, donde la institucionalidad
esté por encima de las personas. Sobre ello, mencionamos a la Super-

intendencia Nacional de Administracion Tributaria - SUNAT, (aunque
valgan verdades, hace veinte afios, el actuar de esta institucion dejaba
mucho que desear). Otra institucion es el Banco Central de Reserva del
Perti - BCRP que sigue su tradicion de independencia, fijando el tipo de
cambio para que sea justo para el intercambio con el exterior, y contro-
lando la inflacién para que esta no se dispare, de manera que la gente
tenga una moneda estable y mejor capacidad de compra. Otra institucion
importante, aunque no tiene tanto prestigio como se quisiera, es la Policia
Nacional del Pert - PNP por la cual todos debemos velar para que sea un
baluarte de la institucionalidad. Existe una reforma pendiente en esta
Ultima institucion, la cual debe ser profunda y que necesariamente debe
realizarse para el bien del pais.

Otro sistema que ha mejorado su desempefio en el Peru son los Regis-
tros Publicos (SUNARP), luego de una fuerte reforma al interior de suor-
ganizacion. Hoy se puede decir que es una de las instituciones modelo
de servicio eficaz. Antes demoraban una eternidad en registrar poderes
ylo propiedades, hoy gran parte de la propiedad del pais se encuentra en
proceso de registro.

Otras instituciones como COFOPRI, Cancilleria y hasta la Biblioteca
Nacional son ejemplo de instituciones sélidas que le brindan un alto gra-
do de institucionalidad a nuestro pais. Mientras mas instituciones inde-
pendientes existan y mientras menos dependan de un lider (como por
ejemplo el Presidente de la Republica de tumo) haran de nuestro pais, un
lugar sequro y mas atractivo para las inversiones.

Esta institucionalidad hace, por ejemplo, que a Chile se le otorgue una
nota mas alta como pais: de cero a veinte Chile puede ser un dieciséis,
porque ya no depende de un presidente (de un ser humano), pues tiene
una institucionalidad envidiable. Usando frases de moda: tienen muy cla-
ro su hoja de ruta, una hoja que la tienen hace mas de treinta afios; y que
tanto técnicos como partidos politicos se pusieron de acuerdo en la ruta
econdmica a sequir. Es asi como ellos ya tienen metas trazadas y saben
muy bien a donde quieren llegar en el dos mil veinte, dos mil treinta.
Chile tiene sus metas claras, y apuntan a ser un pais desarrollado en diez
0 quince afios mas.

Una forma de como medir esto es usando indices de bienestar de la
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gente, por ejemplo digamos que el indice de leche per capita es un indica-
dor crucial, y digamos que Peru cuenta con una unidad en este indicador,
en Chile se encuentra cinco veces mas de consumo de leche por persona
y en Alemania diez veces mas; y es porque Alemania es un pais avanzado,

desarrollado y del primer mundo. Ahi se ve claramente que este ejemplo
de indices del uno al cinco y al diez se repite casi en todo. Puede verse
en la compra de autos cinco veces mas en Chile que en Pert, consumo
de gaseosas cinco veces mas, cerveza también cinco veces mas, mientras
Alemania se va para diez veces mas.

Mi intencién de citar estos ejemplos es que si en un pais no hay de-
mocracia y no hay una independencia de sus instituciones, no hay posi-
bilidad alguna de que existan condiciones minimas para las inversiones.
Hoy podemos decir que aqui existe un marco legal nacional y un marco
legal supra nacional que permite respaldary proteger cualquier inversion,
venga de donde venga.

Contamos con Tratados de Libre Comercio - TLC, con las principales
potencias del mundo: con Estados Unidos, con la Unién Europea, Japon,
China, Corea del Sur y venimos negociando tratados con la India y Tur-
quia. En el caso de China, somos el segundo pais que tiene TLC con este
gigante de Asia, Chile ya lo hizo. De alguna manera nos hemos convertido
acertadamente en seguidores de la politica de comercio exterior de Chile,
estamos actuando con agilidad realizando los mismos movimientos que
Chile realiza.

El TLC firmado con Japdn y China ha producido como consecuencia
que Corea del Sur quiera la firma de un TLC con Perd, los autos chinos
que van a ingresar al Pert tendrian cero aranceles, lo que haria que sus
marcas (Kia, Hyundai, Ssangyong, etc.) se ofrezcan con un precio de venta
mayor por el veinte por ciento de arancel que tendrian que pagar; situa-
cion similar es la de Japon.

Aunque actualmente Chile es potencia mundial en exportaciones,
Perti tiene todo para serlo y superarlo, pero faltaban los mecanismos le-
gales necesarios, uno de ellos son los TLC (que le han dado estabilidad).
Existe otro mecanismo mas, que ha hecho que existan buenas condi-
ciones para invertir, y es que en el Peru se concede a los inversionistas
extranjeros una estabilidad juridica para la inversion por quince afios, eso
significa que no se cambiara el marco tributario.

Los primeros acuerdos se firmaron en el afio 93 - 94 y se firmaron
con los paises que mas invertian en el Pert, (Canada, Estados Unidos,
Alemania, Argentina y hasta con Chile). Existe una serie de acuerdos de
estabilidad juridicas previos al famoso TLC, que estan haciendo que el
Peru se convierta en un pais exportador en potencia; hecho que ha permi-
tido que a corto plazo las exportaciones anuales hayan pasado de $7,000
millones en el afio 2000 a un pico de $47,000 millones en el 2012. Del
dos mil hacia adelante, las exportaciones en el Pert encontraron un ritmo
vertiginoso de crecimiento.

Y esto tiene que ver con el hecho de que se ha despertado la voca-
cién empresarial de mucha gente que son microempresarios y alguno
otros medianos empresarios, que han empezado a exportar de a pocos y
que ademas cada afio, se vienen sumando unos cien exportadores nue-
VoS, aunque cuyas ventas iniciales solo alcancen el millén de dolares, de
acuerdo a las buenas proyecciones econdmicas del pais, es casi seguro
que en veinte afios tendran unas ventas anuales que bordeen los veinte
millones de dolares. La caracteristica de estos empresarios es que buscan
un nicho de negocio y poco a poco lo van desarrollando, demostrando un
emprendimiento digno de ser resaltado. Y eso lo demuestran las estadis-
ticas que hay sobre emprendimiento a nivel mundial, que colocan al Peru
en el nimero cuatro en el mundo, por encima de Chile.

En el Peru la capacidad de auto generacion de empleo es muy alto, el
80% del empleo es generado por la micro y mediana empresa peruana,
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por eso la economia peruana depende mucho del mercado interno. El
consumo de este mercado, lo produce la pequefia y mediana empresa,
una produccion que no es ofertada por television, ese 80% esta oculto
pero poco a poco comienzan a destacarse y florecer algunas marcas que
van mejorando. Asi por ejemplo, tenemos los casos de Kola Real, Yanbal,
etc. que son importantes ejemplos del emprendimiento y desarrollo em-
presarial peruano.

Las cifras nos indican que la mayor cantidad de inversion en el Pert la
hacen los propios peruanos, aproximadamente unos diez mil a doce mil
millones de dodlares por afio, el estado invierte aproximadamente de unos
ocho mil a diez mil millones, y el monto de inversion extranjera es aproxi-
madamente unos ocho millones mas, sumando un aproximado de treinta
mil millones, por afo. Cifra bastante importante, pues por muchos afios
de crisis (década de los 80) la inversion era cero, inclusive hasta negativa.

El ingreso de ddlares producto de las exportaciones, sumado al dinero
ingresado por concepto de nuevas inversiones, genera una tendencia a
la baja del tipo de cambio, situacién de lo mas perjudicial para el sector
exportador. Actualmente, existe mucha oferta de dolares para el interior
del sistema peruano, haciendo que el cambio baje, razén por la cual el Es-
tado, a través del Banco Central de Reserva, salga a comprar esos ddlares
"excedentes" evitando que colapse el tipo de cambio y con ello, evitar la
debacle del sector exportador. A manera de explica-
cion, un dodlar de S/.2.80 genera el ingreso suficiente
para cubrir toda la estructura de costo basado en
soles que tiene el sector, pero sin la intervencion del
Estado y con los actuales niveles de oferta moneta-
ria al interior de nuestra economia, existiria el riesgo
de que el tipo de cambio podria descender a niveles

El ingreso de ddlares
producto de las
exportaciones, sumado
al dinero ingresado por
concepto de nuevas
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imponen aranceles para prohibirle que entre el salmon chileno a sus mer-
cados. Otro caso es el de la Foresteria, consistente en la reforestacion
de la sierra para conseguir eucalipto y pino, dedicandole a ello cerca de
dos millones de hectareas. Esta reforestacion fue hecha exclusivamente
con fines industriales, con el objetivo de producir celulosa para la indus-
tria del papel, y frente a una fuerte demanda mundial de papel y con el
transcurrir de los afios, hoy son potencia mundial: son unos de los lideres
en el procesamiento y exportacion de celulosa al mundo. Esta industria
ha hecho que su pais se haya convertido en uno de los paises que mas
ha avanzado en temas forestales, ecoldgicos y temas al medio ambiente,
creando un modelo auto-sostenible.

Otro sector, conocido por todos, es el tema de la uva y la industria
del vino. Toda la exportacion chilena esta basada en tres valles que jun-
tas suman sesenta mil hectareas, que equivalen aproximadamente a la
zona agricola de Chincha, Pisco, Caiete e lea juntos. Y solo con esa area
(exportaciones), Chile genera mas de mil millones de ddlares al afio. La
habilidad de los agricultores chilenos fue producir su propia uva y para
ello se fueron a Europa a traer parrones de uva simples sin Pepa, empe-
zando a sembrar la uva que consume el pueblo americano, que es una
uva insipida, chiquita, que no tiene tanto sabor y sobre todo que no tiene
pepa. Y por su ubicacion geografica es capaz de brindarle al mercado
de Estados Unidos, China o Europa, uva fresca en
pleno invierno.

La explicacion de lo dicho hasta el momento en
el presente libro, tiene la clara intencion de demos-
trar que la aplicacion correcta de modelos de de-
sarrollo en base a las ventajas comparativas que el
Peru posee, nos ha convertido en una plaza finan-

de S/. 2_.60, ocasionando un dafio masivo para todo inversiones, genera ciera que es tomada en cuenta por los inversionistas

este pujante sector. tend = la bai mas importantes a nivel mundial, al momento de
Cualquier clase basica de economia nos ensefia una _en encia a _a aja elegir el destino de sus inversiones.

que emitir nuevo circulante sin respaldo de produc- del t|p° de camblo, Si bien la seguridad de las inversiones se en-

cion, genera inflacion. Razon por la cual el propio
estado tiene la politica de "esterilizar" dichos soles
emitiendo titulos valores en moneda nacional.

Este manejo razonable y responsable de las
cuentas del estado nos ha permitido que a la fecha
contemos con una reserva de dolares que esta llegando a una cifra supe-
rior de sesenta mil millones de ddlares, cifra que puede ser mejor com-
prendida, si indicamos que dicho monto es mayor al de Argentina, siendo

Argentina la segunda economia mas grande de América del Sur. La
relacion PBI [ deuda se encuentra actualmente alrededor del 10%, ratio
que nos muestra como una plaza financiera atractiva a la inversion. De-
bemos agregar ademas, que en nuestro pais se pueden realizar contratos
en dolares, soles, euros, o hasta en yuanes, si las partes asi lo decidiesen.

Este actual modelo no siempre lo tuvimos, muchos afios de cnsis
e hiperinflacion nos lo recuerdan, puedo decir, sin temor a retractarme,
que el actual modelo econdmico que nuestro pais sigue, €s una copia
de lo que hizo la economia chilena en los afios 90. Es mas, este "modelo
copia” ha dejado de serlo y se ha convertido en una version propia cuyos
resultados presentes y futuros son de lo mas alentadores, al punto que ha
generado una "entendible” preocupacion de parte de Chile, pues estamos
creciendo mas rapido que ellos y sacandolos de mercados que eran con-
siderados como sus bastiones.

La efectividad del modelo chileno se puede evidenciar en varios ru-
bros y sectores de su economia, pues optaron por aprovechar sus ventajas
comparativas dentro de un modelo muy porteiano (los Chicago boys fue-
ron los encargados de aplicar los preceptos de Porter). Aunque comparado
con el caso peruano, las ventajas comparativas encontradas eran pocas,
apostaron por ellas incentivando la generacion de nuevas industrias. Uno
de estos casos es la crianza y exportacion del salmén. En los afios 74-75
el ingreso por exportacion era "cero”, en cambio ahora facturan alrededor
de 1,500 millones de délares anuales por exportacion del salmén, compi-
tiendo con Canada y los paises nordicos.

Tanto ha sido su crecimiento que en la mayoria de estos paises le

situacion de lo mas
perjudicial para el
sector exportador.

cuentra asegurada con el respeto del marco juri-
dico institucional que el pais ofrece, este no sera
suficiente si es que no se cuenta con una sequridad
individual, es decir, brindar seguridad al ciudadano
de a pie. Independientemente de todo el mal que
los grupos terroristas provocaron a la economia y a la sociedad peruana
durante afios, un hecho que nos marcé a nivel internacional fue cuan-
do sendero luminoso asesind a un grupo de técnicos japoneses que se
encontraban en Huaral realizando labores de cooperacion técnica inter-
nacional.

El asesinato de estos jovenes japoneses que se encontraban trabajan-
do en la transferencia de tecnologia de manera gratuita, cumpliendo una
vocacion de servicio, genero el repudio mundial y el rechazo institucional
de todas las entidades cooperantes que nos margind como zona NO me-
recedora de este tipo de cooperacion.

Esta situacion cambi6 radicalmente un 12 de setiembre de 1992,
cuando en un operativo policial es atrapado el lider de Sendero Luminoso
Abimael Guzman Reynoso, hecho que fue entendido por los inversionistas
locales e internacionales como el inicio del fin de la inseguridad que en
dicho momento vivia el pais, esto se reflejo inmediatamente el primer dia
util siguiente a la captura con la subida en 10% de la Bolsa de Valores de
Lima (el maximo permitido por ley en una jornada), alza que se mantuvo
hasta durante las tres semanas siguientes, con un interés especial en ad-
quirir aquellas acciones conocidas como "blue chips".

Otro de los factores que un pais requiere para su desarrollo dentro del
marco propuesto por Porter es contar con un marco legal adecuado, y en
ese sentido, el Peru tuvo el tino de regular las principales actividades eco-
ndémicas, generando con ello el marco necesario para el crecimiento que
como pais estamos viviendo actualmente. Esta regulacion del mercado se
realizd inicialmente "copiando” modelos americanos, chilenos, mexicanos
y hasta britanicos, luego con el transcurrir de los afios y con la intencion
de corregir aquellas "particularidades propias" que tiene nuestro merca-
do, esos modelos fueron perfeccionados y corregidos.
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Un ejemplo de esto son las AFPs. Cuando se implemento el sistema
privado de pensiones en el Pert, el marco legal que se genero para la
actividad previsional, fue practicamente una copia literal de la ley chilena
(muestra de ello es que a través de "fe de erratas” se fueron corrigiendo
mucho términos y actividades chilenas que no tenian sentido en la rea-
lidad peruana). Aunque esta ley copiada era quizas la version 20.1 de la
actividad previsional chilena, hoy en dia el mercado peruano ha generado
por si mismo las mejoras y limites necesarios para que la actividad previ-
sional cumpla con el objetivo de brindar una pension de jubilacion digna
y suficiente para el trabajador al momento de su cese laboral.

La especializacion que tiene esta actividad ha llegado a tal punto en
que, si bien es cierto se encuentra lejos de ser perfecta, los americanos
estan revisando y evaluando el sistema pues se encuentran muy intere-
sados en dicho modelo (una de las principales bondades que le ven al
sistema es la obligatoriedad del aporte y el fuerte estimulo que brinda
al crecimiento del ahorro interno). Es mas, los fondos de pensiones se
encuentran permanentemente en busqueda de opciones financieras para
invertir a largo plazo, teniendo en cuenta que los aportes de hoy deben
invertirse pensando en las pensiones de mafana, esto es, inversiones a 15,
20 o 30 afios, siendo las emisiones de bonos y los proyectos de inversion
en infraestructura una alternativa muy requerida.

Pero si algo debo criticar a nuestro actual modelo pensionario, es el
hecho de que se permita que hasta un 30% de los fondos puedan ser
invertidos en mercados financieros del exterior. Hecho para mi incom-
prensible, teniendo en cuenta que somos el pais con mayores ventajas
comparativas de la regién, entonces es justo preguntarse: como es po-
sible que no tengamos la capacidad suficiente para generar una cartera
de proyectos de inversion en infraestructura o servicios que bien podrian
ser financiados por ese 30% (aproximadamente unos 15 mil millones de
dolares) y que por esa razon ese dinero tenga que ser invertido fuera.

En casos como este, considero que no se debe tener miedo al ingreso
del Estado para que realice el engranaje necesario para impulsar cada
uno de estos proyectos de inversion. Si el temor fuera un tema de riesgo
financiero el que motiva esta situacion, considero que no es necesario
crear la pdlvora, existen muchos mecanismos que pueden usarse, fideico-
misos por ejemplo o participaciones mixtas.

Todo lo dicho en estas primeras lineas, tiene un objetivo: demostrar
que las cuatro variables de Porter en relacién a la estabilidad politica que
debe tener un pais para ser considerado como destino de inversiones, se
cumplen en Peru.

Clasificacion de Riesgos (Risk Rating)

STANDARD & POOR’S

AAA 19 REINO UNIDO
17 EE.UU

AA- 16 CHILE

A+ 13 JAPON

BBB+ 1 PERU. MEXICO

GRADO DE INVERSION

(COLOMBIA)
BRASIL
((ECUADOR)

BBB 09
BB 07
B 06

Tasa de interés anual de un crédito inmobiliario
Chile:  5.2% Pert: 9%

Ejemplo:

Un hecho adicional que confirma lo aqui dicho, es que la clasificadora
de riesgo Standard & Poor's recientemente ha mejorado la clasificacion
que tenia el Peru, de BBB a solo BBB+. EI haber colocado en un peldafio
mas el grado de inversion, confirma el buen momento macroeconémico
y financiero que vive el pais. Pero no solo S&P nos mantiene en una bue-
na clasificacion, Fitch y Moody's coinciden en clasificaciones similares
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(BBB+ y A3 respectivamente). Realizar este ascenso no es facil, demora
por lo menos un par de afios en hacerlo, pero el reto esta planteado, de
BBB+ debemos ascender a A-, para luego pasar a A. La importancia de
esta clasificacion, reside en el hecho de cuanto mayor grado de inversion
tenga un pais, mayor flujo de inversiones recibira, y cuanta mas inversion
reciba, mas rapido aumentara su grado de inversion, y asi sucesivamente:
a esto le llamamos Circulo Virtuoso de Inversion.

El grado de inversion otorgado por las clasificadoras, dependera del
analisis que ellas hagan de dos clases de variables: las cuantitativas y las
cualitativas.

Las primeras evaluan los niveles de importaciones, exportaciones,
impuestos, PBI per capita, ahorro interno, inversiones, hallazgos y/o des-
cubrimientos mineros, petroleros, etc. es decir toda cifra que ayude a
demostrar el nivel real en que se encuentra una economia. Y respecto a
las variables cualitativas, se evalta la situacion politica y social del pais:
conflictos sociales, estabilidad politica, etc.

a acClo gde Riesqgo R Ra .
Sin Grado de Inversién Con Grado de Inversién
Tasa de Interés Alta Baja
5 - 7 afios 15 - 20 afios

3. Ventajas Comparativas

Este término se refiere a caracteristicas propias que ciertos paises
poseen, éstas les otorgan ventaja respecto de otros paises en cuanto a
recursos naturales y oportunidades especificas que por lo general se dan
por la ubicacién geografica del pais. Esta "herencia" de los paises les da
ventaja en la elaboracion de diferentes productos y servicios.

Ventajas Comparativas

¢, Qué son?

*Cualidades que tiene un pais para
producir un bien o servicio, antes, con
mejor calidad y en mayor cantidad que
otros paises.

Un ejemplo simple de ventaja comparativa es el caso de Brasil, donde
se pueden obtener 90 TM de cafia de azucar por hectarea para la pro-
duccion de etanol, mientras que en territorio peruano se puede llegar a
superar las 200 TM por hectarea’, esto indica que Peru en principio tiene
buenas posibilidades de éxito si participa en este mercado, por contar con
mayores ventajas comparativas en la productividad de sus tierras.

La ventaja comparativa es un concepto fundamental, un pais tiene
ventajas comparativas en la produccion de un bien si al producirlo implica
menos costos, mayor calidad y, de ser el caso, prioridad en el tiempo, en
comparacion de otro pais. Por ejemplo, el Perti tiene ventajas compara-
tivas en diversos productos agricolas pues los produce con mayor abun-
dancia, con meJor calidad y antes que otros paises.

Por ejemplo, seria ineficiente que Estados Unidos invierta millones de
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dolares en la produccion de esparragos cuando el Peru esta especializado
en la produccion de este vegetal y lo exporta a mercados extranjeros. Si
Estados Unidos destina grandes fondos de dinero a un proyecto de esta
naturaleza, lo mas probable es que esté dejando de lado la alternativa de
una inversion en tecnologia de punta (lo cual es algo en lo que se han
especializado) y que al final les reportara mayores réditos.

En cambio, Perti no tiene este tipo de opcion, pues aunque la industria
reciba estos fondos en la actualidad, dificilmente los sabria aprovechar
tan bien como en Estados Unidos. Entonces, lo mejor para cada pais es
destinar los escasos recursos que se poseen, en este caso el capital, para
invertirlos en donde se estd especializado.

En el caso de Peru, se tiene una ventaja comparativa frente a muchos
paises americanos, europeos y asiaticos, si se considera que de las 108
zonas de vida reconocidas en el mundo? Peru cuenta con 84 de ellas y
ademas tiene 28 de los 32 tipos de clima existentes. De esta manera la
megadiversidad que posee el Peru permite ofrecer una gran variedad de
productos y servicios que otros paises no pueden ofrecer o de hacerlo
incurririan en costos muy elevados, limitando asi su capacidad de acceso
a mercados globalizados.

4.\entajas Competitivas

Respecto a las ventajas competitivas, se entiende por éstas a los co-
nocimientos y habilidades humanas de caracter intelectual que permi-
ten incorporar valor agregado a los productos y servicios para que €éstos
consigan una mejor posicion frente al competidor (esto comprende tec-
nologia, direccion de personas, marketing, finanzas, entre otras ventajas
competitivas).

Ventajas Competitivas
&Qué son?

Conocimientos y habilidades humanas que permiten que un pais, en base a
capacidades intelectuales y culturales, obtenga ventajas en determinadas
industrias frente a otros paises. Ejemplo: Japon.

Tipos de ventajas comp vas

e Marketing

o Tecnoldgicas

 Direccion de personas

¢ Financieras

£Como impulsar las ventajas comp. vas?

« Crédito educativo para maestrias (experiencia chilena).

Conociendo las implicancias de las ventajas comparativas y ventajas
competitivas, habria que ver las ideas que expone Michael Porter acerca
de ellas. Durante las Ultimas décadas, Porter ha brindado al mundo un va-
lioso aporte: dar forma a las ideas fundamentales sobre la competencia.
Sus ideas han evolucionado desde su primera publicacion®; no obstante,
su pensamiento continta girando sobre la idea de que no es suficien-
te tener ventajas comparativas, sino que se debe buscar desarrollar las
ventajas competitivas, pues son éstas las que dan paso al desarrollo de
las personas, las empresas, los mercados, la economia, las naciones y el
mundo.

Para entender mejor este concepto, se puede recurrir a la siguien-
te comparacion: si se observan las cifras del Producto Bruto Interno de
Singapur y Pert, podra notarse que el primero supera en mas de 40 mil
millones de délares en el 2006, lo cual en principio nos haria pensar que
estan haciendo un mejor uso de sus grandes cantidades de recursos. Sin
embargo, Singapur es un pais del suroeste asiatico con una poblacion un
poco mayor a los 4.6 millones de habitantes, con un area de 693 km2, un
clima tropical (caluroso y himedo durante todo el afio) y su independen-
cia definitiva la obtuvo en 1965.
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Por su lado, Peru tiene mas de 6 veces su poblacion, su extension te-
rritorial es mas de 1850 veces la extension de Singapur (la region Tumbes
es 6 veces mas grande que este pais), cuenta con una gran variedad de
climas y su independencia fue lograda en 1821, es decir, 144 afos antes
que la de Singapur.Entonces se nota que no es precisamente una ventaja
comparativa la razon por la cual ellos han logrado superar a los perua-
nos, sino que es debido a las ventajas competitivas que han desarrollado
sus habitantes respecto a los peruanos. Singapur ha concentrado sus es-
fuerzos en dar valor agregado a sus productos para luego exportarlos, se
esfuerza por disponer de manera eficiente sus recursos economicos para
destinarlos a una mejor educacion, investigacion y desarrollo de nuevas
tecnologias. Asimismo, estas ventajas se pueden explicar si se tiene en
cuenta su cercania y relaciones comerciales con mercados internacio-
nales exigentes que los obligan a buscar ser cada vez mas competitivos.

Esta idea de la competitividad no es algo extrafio para los paises de-
sarrollados, es un concepto que han buscado aplicar y desarrollar para
lograr sus objetivos; por ejemplo China ostenta tasas de crecimiento
alrededor de 6% y 7% y sus funcionarios de gobierno admiten que es
la competitividad el principal motivo por el cual estan alcanzando estos
niveles sorprendentes de crecimiento econémico.

Como ya se ha mencionado, para Porter (2003) las ventajas com-
parativas no son suficientes para lograr ser una nacion prospera, esto
en realidad depende de las capacidades de las industrias para innovar
y mejorar ante la presion de la competencia que se presenta en su sec-
tor, en la economia de su pais y en los agentes que se interrelacionan
con estas industrias en el contexto internacional. Con esta idea Porter
no pretende que una nacion tenga ventajas competitivas en la mayoria
de sus sectores, pues éstas se consiguen de acuerdo al ambiente que el
pais le ofrece a sus industrias y al desarrollo de las habilidades del capital
humano ("calidad de su gente", educacion, conocimiento, habilidades),
considerando un entorno eficiente y estimulante que permita el progreso.

Segun Porter (2003), hay quienes sostienen que la competitividad se
funda en las variables macroeconémicas tales como el tipo de cambio, las
tasas de interés, inflacion o déficit publico; sin embargo, Porter responde
sefialando que Japdn crecio a pesar de su déficit presupuestario, asi tam-
bién lo hizo Italia con altos tipos de interés. Otros, probablemente viendo
el caso de China, argumentan que la competitividad se basa en una mano
de obra barata y abundante, pero esta vez Porter recuerda los casos de
Alemania, Suecia y Suiza, estos paises crecieron a pesar de salarios altos
y escasez de mano de obra.

También se ha dicho que esto tiene una conexion con la abundancia
de recursos naturales, sin embargo, esta postura queda descartada si se
observa que hay muchos paises con abundantes recursos naturales que
no han logrado desarrollarse, como es el caso del Peru. Algunos plantean
las politicas de gobierno como las generadoras de la competitividad; no
obstante, Porter recuerda el caso de Japon, Alemania e Italia cuya inter-
vencion estatal ha sido poca o ineficaz y aun asi lograron desarrollarse.
Otra de las explicaciones se refiere a las practicas de gestion; sin em-
bargo, Porter pudo comprobar que los diferentes modos de direccion en
empresas de diversos paises no inciden directamente en la baja o alta
rentabilidad que puedan tener.

Dentro del planteamiento de todas estas tesis, Porter observa que la

productividad® es el elemento subyacente a la competitividad, pues-
to que la productividad se alcanza con una mano de obra especializada
y altamente calificada junto a tecnologias avanzadas en algun proceso
especifico. Todo esto inicia un circulo econdmico virtuoso que alcanza la
competitividad, finalmente se traduce en mayores salarios y rendimientos
economicos que concluyen en el incremento del bienestar para toda la
sociedad.

Porter sefiala que se debe buscar la competitividad también a largo
plazo. Esto es fundamental debido a que es precisamente esto lo que le
brinda a las naciones una ventaja sostenible frente a sus competidores,
de manera que el incremento del nivel de vida inicial no sea sélo un golpe
de suerte conseguido por un efecto transitorio del incremento de produc-
tividad en alguna industria determinada.
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En este sentido, para conseguir ser competitivo a largo plazo, los
integrantes del sector en prosperidad deben buscar potenciar sus ca-
pacidades intelectuales de manera constante, en otras palabras, de-
ben velar permanentemente por la mejora del producto que ofrecen
al mercado, de manera que la competencia vuelva mas eficientes a
quienes participan en el sector.

Se observa entonces que las empresas que generan esta innova-
cion y mejora constante en el producto que ofrecen al mercado, es-
taran preparadas para aprovechar mejor el comercio internacional y
la inversion extranjera. De no mejorar constantemente, las empresas
menos competitivas se verian rezagadas por aquellas empresas que
si han logrado niveles de competitividad adecuados y que en virtud
de ello no solamente pueden satisfacer de mejor modo las demandas
nacionales, sino también las demandas extranjeras, en otras palabras,
estan listas para ampliar su mercado mediante las exportaciones.

De acuerdo a lo que se ha expuesto hasta el momento, la compe-
titividad que se genera en una nacion no se da en todos los sectores
y ni siquiera en las grandes potencias internacionales, como Estados
Unidos o China, se logra esto. Siempre son unos pocos sectores los
destacados y son éstos los cuales permiten a las industrias especiali-
zarse y utilizar mejor los recursos que posee el pais; inclusive Porter
(2003) sefiala que la ventaja competitiva puede estar no en un sector,
sino especificamente en un sub-sector de la industria.

Llegados a este punto, todo esto debe implicar el hecho de que
la nacion se convierta en un lugar atractivo para las empresas com-
petitivas internacionalmente, de manera que éstas
puedan establecer sus fabricas en territorio nacio-
nal. De lograr atraer empresarios internacionales
dispuestos a trabajar en el pais, se lograria con-
seguir inversion extranjera directa (IED), la cual es
mucho mas beneficiosa para la naciéon en compa-

El sabio Antonio
Raimondi dijo: “El Perti
es un mendigo sentado
en un banco de oro’.

RAFAEL LOPEZ ALIAGA CAZORLA

inversion ya esta transformado en fabricas, capital de trabajo de las
empresas, entre otros.

Asimismo, si se lograra atraer IED, esta generaria una serie de be-
neficios que permiten a los paises crecer sostenidamente y es el mo-
tivo por el cual muchos de éstos, inclusive, tienen agencias especiali-
zadas en la atraccion de este tipo de inversion. La IED es la colocacion
de capitales a largo plazo en algun pais extranjero. El fin de este tipo
de inversion es la creacion de empresas, las cuales normalmente res-
ponden a una empresa matriz ubicada en otro pais del mundo.

En otras palabras, aqui se ven los casos de las empresas transnacio-
nales y multinacionales, esto implica un grado de influencia por parte
del inversionista en la gestion de la empresa del pais en el que se in-
vierte. Mas alla de tener en cuenta esto, lo importante es resaltar el
impacto positivo en la economia del pais receptor de la inversion, pues
se genera mas empleo, transferencia de tecnologia de las empresas ma-
trices, buena imagen internacional en la medida que aumenten cada
vez mas los inversionistas extranjeros y lo mas importante es que la
competencia obligara a la industria nacional a buscar ser mas compe-
titivas en el mercado local y mas adelante en el mercado internacional.

En términos concretos, la IED tiene lugar cuando empresas como
McDonald's o Saga Falabella establecen filiales en otros paises como
el Peru. Es decir, cuando se ve estas empresas, se observa IED; no
obstante, eso no es todo. Ademas de los capitales que las empresas
matrices colocan en los diferentes paises, también brindan su "know -
how" o lo que es lo mismo: los conocimientos y tecnologia que tienen
para poder tener éxito en el mercado.

Esto es muy importante, pues se debe atraer
inversion cuyo destino no sea un sector en el
cual se demande mano de obra poco calificada
sino que se debe procurar atraer IED cuyo des-
tino sean sectores enfocados a la tecnologia,

racion con la inversion extranjera especulativaode  Efectivamente, pues pues esto demanda mas capital humano; lo que
portafolio (IEP). se poseen grandes conlleva finalmente, a un circulo virtuoso del

La |EP se caracteriza por recibir a inversionistas recursos y ventajas que se hablara mas adelante. Basta por ahora
extranjeros que colocan su capital en el mercado . con decir lo siguiente: es "mejor" la IED que se
nacional mediante la compra de acciones, bonos naturales en diversos destina a crear fabricas de componentes para
u otros instrumentos financieros, a través del mer- ~ S€ctores, en las que computadoras de dltima generacion, en lugar
cado de capitales. De este modo, pueden retirarsu RO hemos tenido de atraer IED destinada a simplemente extraer

inversion si perciben alguna sefial que haga peli-
grar sus intereses, como la posibilidad de una crisis
en el mercado del pais donde han invertido o en el
mercado de capitales del mundo. Esto ocurrié en la crisis de México
en 1994, Asia y Brasil en 1997, Rusia en 1998, entre otras crisis que
demuestran lo peligroso que implica recibir capitales de naturaleza
especulativa si no hay politicas econdmicas adecuadas que manten-
gan la situacion en control y regulen el ingreso de la IEP.

Cabe mencionar también que inclusive no es necesario que se
perciba una gran crisis, ya que aqui todo depende de la percepcidn
de riesgo del inversionista. En esta medida, la decision final estara
en funcion a cuan adverso al riesgo sea la persona que tomara la
decision de retirar o dejar su capital en algun pais del mundo. En todo
caso, puede darse el hecho de que al retirar intempestivamente su
capital otros inversionistas hagan lo mismo, con lo cual ayudarian a
generar o reforzar la posibilidad de una crisis bursatil.

Mientras esto ocurre con la inversion extranjera especulativa, si
se lograra atraer un flujo importante de IED, habria beneficios a largo
plazo debido a que la naturaleza de este tipo de inversion permite que
los capitales permanezcan en el territorio nacional, ya que no es tan
facil retirar el capital invertido. Este capital existente al inicio de la

participacion alguna.

recursos naturales de suelos peruanos. No obs-
tante, también es cierto que si a la extraccion
de recursos naturales se suman actividades que
le dan valor agregado al proceso, esto también tiene resultados po-
sitivos. Ejemplo de esto es Chile con sus actividades que empezaron
como extraccion simple de recursos naturales forestales y ahora ex-
porta celulosa.

Porter sefiala que la competitividad de las empresas, en el tiempo,
esta regida por la innovacion y la mejora constante de la productividad.
De esta manera, la empresa puede sobresalir a través de la oferta de pro-
ductos y servicios diferenciados por su calidad e innovacion, marcando
asi sus ventajas competitivas. A pesar que suena ldgico lo planteado por
Porter, alin son muchas empresas reacias a la innovacion o al cambio. El
motivo es que tienen temor a perder lo que poseen o temor a perder la es-
tabilidad de la que gozan en el momento, sin embargo, al mantener esta
posicion rigida, no contemplan la posibilidad de perder su participacion
en el mercado a mediano y largo plazo.

En este sentido, Bergdahl hablando del caso del éxito de la transna-
cional Wal - Mart (empresa dedicada al comercio minorista que vende
aprox. US$ 260,000 millones anuales en todo el mundo) sefiala: "Muchos
competidores que han fracasado a lo largo de los afios o se negaban a
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cambiar o no pudieron cambiar. Hay una tendencia a mantener lo que
nos ha dado el éxito. En algunos casos no es mas que esttpido orgullo y
tozudez empresariales.

Para los competidores creer que los antiguos éxitos significaran éxitos

Mercado de Capitales

Financiamiento Interno

US$ 42,721 MM
US$ 8,199 MM
USs$ 7,975 MM
US$ 3,000 MM

Fondo Privado de Pensiones:
Fondos del Estado:
Fondos Mutuos:

Fondos de Capital de Riesgo:

TOTAL

US$ 61,895 MM

Fuente: SBS, SMV

futuros es anticuado. Las leyes de la competitividad han cambiado igual
que han cambiado las expectativas de los consumidores. Si no te adaptas
y cambias, fracasaras" (2007: 24).

5.Desarrollo de Mercado de Capitales

El mercado de capitales en el Peru se ha desarrollado aceleradamen-
te en las ultimas dos décadas. Actualmente, existe muchisima liquidez
para ser invertida a largo plazo en nuestro pais, con fondos recaudados
localmente de manera principal por los Fondos Privados de Pensiones,
Fondos de reserva del Estado, Fondos Mutuos, Fondo de Capital de Riesgo,
Empresas de Seguros e inversionistas individuales.

El gran reto del Mercado de Capitales en nuestro pais es incentivar los
mecanismos para que la brecha de infraestructura existente en nuestro
pais (69 mil millones de dolares, a fines del 2016, aproximadamente),
pueda ser financiada de manera rentable y segura con capitales locales
e internacionales.

Asimismo, otro gran reto pendiente para nuestro Mercado de Ca-
pitales es incentivar la creacion de mecanismos de inversion yfo finan-
ciamiento a largo plazo para desarrollar la gran cantidad de ventajas
comparativas existentes en nuestro pais, de manera rentable y segura,
mas aun cuando las ventajas comparativas del Perti permiten que mu-
chos sectores de la actividad econémica peruana puedan competir a ni-
vel internacional con ventajas de mayor productividad, mejor calidad y
anticipacion en la entrega de productos de exportacion, en relacion a la
competencia internacional.

Es paraddjico que los Fondos Privados de Pensiones peruanos no
cuenten con instrumentos de inversidon adecuados emitidos dentro de
Pert y tengan que solicitar invertir sus excedentes de fondos fuera del
pais. Por otra parte, la integracion de las Bolsas de Valores de Peru, Chile
y Colombia (con la posibilidad de integrar también a la Bolsa de Valores
de México) abre una ventana enorme de financiamiento para proyectos
productivos y de infraestructura en nuestro pais.

La posibilidad de obtener capital de riesgo y/o financiamiento a largo
plazo con fondos recaudados dentro del Peru es una realidad ya compro-
bada en varios casos exitosos de banca de inversion. Sin embargo, todavia
queda un camino largo por recorrer para que el Mercado de Capitales
peruano este a la par de mercados similares de nivel internacional.

CONTINUA EL PROXIMO DOMINGO

1 Ver Semana Econémica N° 1030 Pdg. 3

2 Se denomina zona de vida a las dreas donde las condiciones ambientales son similares de acuerdo a pardmetros de temperatura, precipitacion pluvial y evapotranspiracion, asi como a la participacién del hombre en tanto pueda influir en el mantenimiento o modi-

ficacion de la zona.

3 El articulo "Como influyen las fuerzas de la competencia en la formacion de una estrategia” escrito en 1,979.
4Este concepto alude a la relacion que existe entre la cantidad de bienes y servicios producidos y la cantidad de recursos utilizados, tomando en consideracién que depende de la calidad, las caracteristicas del producto y la eficiencia con que son producidos.



