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¢(PREPARADOS
PARA UNA NUEVA
ACELERACION?

Con miras a ofrecer una referencia de lo que nos espera el tltimo trimestre
del afo y el 2016, tres analistas macroeconémicos y seis CEO de sectores
estratégicos de nuestra economia ofrecen una aproximacion de lo que sera
el escenario de los negocios en el Peru.
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VUELTA 1

ESCENARIO
MACROECONOMICO
2015-2016

CARLOS ADRIANZEN: Soy muy optimista.
La pregunta me inspira porque en este
momento en octubre es bien ficil saber
porque el afio ya acabé. Y si vemos el pro-
medio a octubre estd al 2% con una ten-
dencia medio temblorosa hacia el mundo.
Para hacerlo sencillo, este afio ya estd en
algtin lugar alrededor del 2% y la inercia
no ayuda en esa direccién. En mi opinién,
los dos motores de los cuales nunca habla-

mos, y estdn totalmente conectados,
exportaciones tradicionales e inversién
privada, no dan senales de cambiar su ten-

dencia y, por mds que se hable de gasto
publico, por ahi no vendrd la reactivacién,
y las cifras, no las opiniones, muestran que
la recaudacién crece mucho menos.

HUGO PEREA: Nosotros tenemos previsto
un crecimiento del 2,5% para este afio y
queremos prever hacia adelante el
momento de la economia. Vemos una
recuperacion en términos de crecimiento
interanual, tocamos piso en el tercer tri-
mestre creciendo 1%. Cuando uno analiza
la composicién de ese crecimiento, ve
unas SO[’PFESHS que no Pf”“it@ﬂ ser muy
optimista, la verdad. Esta mejora en cre-
cimiento en términos interanuales estd
vinculada a los sectores extractivos, a los
niveles de produccién de Antamina, la
entrada de Toromocho, Constancia, que
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estan empujando la produccién de cobre,
asi como la pesca. Uno dirfa jpero qué
tiene de malo? Pues que son sectores vold-
tiles y que su crecimiento no se siente. El
otro componente del PBI, el no primario,
mds de 70% de todo lo que producimos
estd al ritmo del 2%. Es como si hubiéra-
mos agarrado un bajo crecimiento que se
estd prolongando demasiado. Nuestra pro-
yeccion indica, para este afio, un 2,5% vy
para el préximo, por el fendmeno de El
Nifio mds intenso, serd 2,8%. Serdn tres
anos de crecimiento decepcionante.
Cuando pensamos que nuestra economia
tiene para ir creciendo a velocidad crucero
a un ritmo del 4%, estamos por debajo.
Un economista dirfa que no estamos gene-
rando bienestar, empleo, riqueza. En el
sector empres: , hay bastante cautela
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como sugieren las circunstancias. Podria-
mos discutir si es cuestion de liderazgo,
de cuestiones externas, es un wait and see,
y eso retrasa atin mds la salida y la recupe-
racién de la economia.

PEDRO GRADOS SMITH: El mundo estd
complicado, es uno de los periodos més
complicados desde la recesién. Si parti-
mos del 2008 hasta ahora, esto es conse-
cuencia de ese momento y hay que recor-
dar que, desde los ultimos siete afios,
nunca se ha emitido la cantidad de dinero
como en este momento. Y que eso fun-
ciond y evité una gran depresién, pero
todavia puede haber sorpresas con qué es
lo que harid el banco central europeo,
entre otros. El tema de China y de los
emergentes en general: cuando uno ana-
liza el periodo 2000-2007, los emergentes
crecian mds que los desarrollados; hoy
dia, siguen creciendo mds, pero en pro-
medio menos de lo que crecian y, los desa-
rrollados, més de lo que venian creciendo
en promedio. La dindmica de la economia
mundial es hoy dfa centrada en lo que
viene sucediendo en el mundo desarro-
llado. EE.UU. y China siguen siendo los
principales paises del mundo. Entre
ambos, estamos hablando de un 35% del
mundo. La segunda variable es América
Latina. Si bien nos hemos querido dife-
renciar, la situacién de Brasil es bastante
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“Tenemos un
50% de reserva
eléctrica, cuando
en un pais como
el nuestro
un porcentaje de
reserva razonable
esde 30%"”
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compleja y nos puede afectar con la
reciente baja en su calificacién de riesgo.
Abhora, si bajo a Perd, son tres temas: el
tema macro, seguimos siendo sélidos, son
25 afios de trabajo; y en términos de soli-
dez macroecondémica, segtin el WEE esta-
mos entre los 20 primeros. El problema
estd en la institucionalidad. Si copidramos
el modelo del BCR al Poder Judicial esta-
rfamos cerca a Suiza; y en la parte social y
de la integracién. Estoy hablando mds de
largo que de corto que plazo, porque en
el corto plazo las cifras estdn dadas.

VUELTA 2

IMPACTO EN LOS SECTORES

JULIO FIGUEROA (BANCA): Nosotros, en
los presupuestos que hacemos, estamos
entre el 2,5% este afio y 3% para el ano
que viene. Ahora, yo creo que en el Perd,
los problemas vienen de fuera, que no se
pueden controlar, el precio de los commo-
dities, tasas de interés, crecimiento de
China, etcétera. Nosotros somos optimis-
tas con el Perd en el mediano y largo
plazo. Estamos muy cémodos con el Pert.
Creo que la situacién politica no es lo que
estd parando la inversidn, sino es el con-
texto general. Los candidatos tienen una
buena aceptacién en el mercado.

El sector financiero, en particular, ya no
estd en el negocio de consumidores, pero
se ha visto algo mds de incobrabilidades,
aunque no creo que esté fuera de lo razo-
nable; en el sector corporativo institucio-
nal, no hay companfas que estén en situa-
ciones de crédito, no hay defaults ni eso.
La companias estdn bien, entonces, creo
que el principal riesgo para ellos es el tipo
de cambio, a pesar de que no se ha eva-
luado mucho. Eso es un tema importante
para nosotros, que lo estamos monito-
reando mucho. En cuanto a nuestro nego-
cio, estamos esperando niveles de creci-
miento alrededor del 8%, lo que pasa es



que los resultados de los bancos no refle-
jan la situacién de crecimiento de la e
nomia, porque en volatilidad de cambio
los bancos tienen ganancias y pérdidas
que salen de los pardmetros de la econo-
miay creo que es lo que estd pasando este
ano. Los bancos tienen rentabilidades
altas porque han navegado bien la ola del
tipo de cambio. Y el Banco Central ha
ayudado mucho en esto.

CARLOS GONZALES (CONSUMO MASIVO
E HIDROCARBUROS): Nosotros estamos
en el negocio de combustible y trabajamos
con sectores sensibles como minerfa y
pesca. Es decir, somos un termémetro de
la economia. Queria empezar con el opti-
mismo en el mediano y largo plazo. Las
empresas con mds de cien afios siempre
estamos mirando a largo plazo. A veces hay
baches, hay que pasarlos. Hay que ser pro-
ductivos sin dejar de ser estratégicos. Noso-
tros pensamos que este afio ha sido muy
complicado. De alguna manera, nuestra
industria nos ha ayudado ante la caida
dréstica del precio del barril, lo que ha
hecho que el precio del combustible dismi-
nuya y aumente el consumo en las estacio-
nes de servicio. Mé4s o menos este afio, el
crecimiento debe haber sido al 10%. Lo
que sf nos ha pegado negativamente es el
tema industrial. La minerfa, la pesca y la
industria han reducido el consumo entre

3% y 5%, por lo tanto ha habido un equi-
librio en la venta total. Al préximo afio,
creemos que el precio de barril subir4 algo.
Igual habrd dinamismo en consumo por-
que el exceso va a estar bajo. No va a crecer
este 10%, estimamos un 5%. En la indus-
tria, sf creemos que el fenémeno de El
Nifio va a afectar. El norte se paralizari, se
pedirdn mds lineas de crédito, por lo tanto,
creemos que vamos a 1‘€ducir nuestro cre-
cimiento entre 3% y 5%.

En lubricantes, golpea més porque el sector
de hidrocarburos demanda mis y ahf ha
caido més. En las tiendas de conveniencia,
nuestro sector registré un crecimiento
importante por encima del PBI, porque
estamos en un nicho de mercado diferente
al de los supermercados. Nosotros vende-
mos por conveniencia, y no es una compra
planificada para la semana, sino la galleta
para el dia, y en época de crisis, las ventas
en tiendas de conveniencia subieron, por-
que la gente compraba para el dfa, y como
vendemos fast food, la gente preferia el hot
dog o la hamburguesa.

HAROLD MONGRUT

(CONSUMO MASIVO): Comparto el
optimismo, y veo en Unilever una com-
paiia que ve el largo plazo. Creo que en
consumo masivo ya interiorizamos que
esos crecimientos del 20% ya pasaron y,
en nuestro caso, por lo que he escuchado

en la industria, se estd creciendo més que
el PBI. Lo que ha pasado es que hemos
llegado al consumidor con nuevas cate-
gorfas, con innovacién. En el Pert hay
mds de 200.000 mayoristas y van a haber
categorias que uno no sofiaba que iban a
estar en punto de venta de un mercado,
que van desde comidas de mascotas hasta
suavizantes. Las compafifas hemos
logrado que el consumidor se enganche;
sin embargo, alguien tiene que haber
pagado los platos rotos de eso, y pienso
que son como los electrodomésticos: el
televisor, la cocina se frenaron, ha pasado
el boom de comprar cuestiones para el
hogar y la categoria del consumo masivo
se ha colado. Ahora, no quiero cacr en el
juego del consumo per cdpita, pero hay
otros factores que van desde la dificultad
de vender en un mercado moderno cre-
ciente y donde hay muchos espacios. La
realidad se ve cuando los puntos de venta
no estdn llenos: la gente sigue prefi-
riendo ir a la vuelta de su casa y comprar
en la tienda de la esquina, con crédito
diario, semanal.

ROSA MARIA FLOREZ-ARAOZ

(ENERGIA): En nuestro caso, fuimos
demasiado optimistas en los afios anterio-
res. Cuando hablamos de déficit de infra-
estructura, es un error poner en la misma
bolsa al sector de generacién eléctrica.
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¢ En las tiendas de conveniencia, nuestro sector registré un
crecimiento importante, por encima del PBI, porque estamos en
un nicho de mercado diferente al de los supermercados *’

Porque hoy en dfa, pasa lo contrario, hay
una sobreinstalacién, lo cual es buenisimo
para el pafs, porque ya no hablamos mds
de lo que estuvimos acostumbrados: a
estar preocupados por la energfa que
tenfamos con apagones. Para que se hagan
una idea de cémo estamos, hoy en dia, la
demanda méxima son 6.000 megavatios,
y hoy por hoy, tenemos capacidad insta-
lada de 9.000. Es decir, tenemos un 50%
de reserva, cuando en un pais como el
nuestro, un porcentaje de reserva razona-
ble es de 30%. Sin embargo, si lo vemos
al 2016, la cosa estd con mayor
sobreoferta, porque en ese afio ingresan
varios proyectos hidroeléctricos. Si suma-
mos solo Cerro del Aguila y Chaglla, ahi
nomds ya tenemos 1.000 megavatios mds.

JORGE BALSEMAO
(INFRAESTRUCTURA): Realmente todo
esto no es facil para la economia en el gene-
ral. Me parece que serfa muy importante que
exista un director para infraestructura en
este pais para definir bien los titulos y los
planes de infraestructura de aeropuertos, de
hospitales, de educacién. Es una pena que
no se pueda desarrollar el turismo desde este
punto de vista porque, desde que estoy aqui,
el Pert me parece un pais con potencial.
Tengo que confesar que el pais estd pobre-
mente desarrollado en términos infraestruc-
tura para el turismo, aqui es solo Machu
Picchu y lo demds se deja de lado.
Hablando un poco de nuestra drea, nosotros
somos una compafifa internacional que bési-
camente estd en todos los tipos de infraestruc-
tura portuaria, ferroviaria, centrales hidro-
eléctricas, un poco de todo. Estamos en varios
paises del mundo y aqui, en el Pert, somos
concesionarios del puerto de Paita. El hecho
de que haya desarrollo aeroportuario en el
norte del pais estd siendo fantdstico para
todos. Ha favorecido al comercio, al trans-
porte de materiales, como es el caso de
Cementos Pacasmayo, que hasta antes del
puerto, tenfa una dificultades.

Carlos Gonzales

El Perd es un gran pais en términos
macroeconémicos y, aunque en unos dos,
tres afios las cosas no vayan a ser tan ficiles
como ahora, no hay que escandalizarse: la
restructuracion es la clave. Nosotros, en
particular, nos sentimos preparados para
hacer frente a los momentos dificiles.

TITO PIQUE (INFRAESTRUCTURA): En
principio, tenemos una visién bastante posi-
tiva. Se ha mencionado que la brecha de
infraestructura es bastante grande. Uno lo
puede ver cuando sale a la calle, las pistas
han colapsado, los hospitales, los colegios.
Un amigo siempre me da un ejemplo y me
dice: ;Cudntos kilémetros de autopista hay
en el Perti? Menos de 500 km, eso es una
clara senal de que el déficit es alarmante. Si
nos vamos a Chile, que a veces es nuestro
referente, vemos que tiene mds de 5.000 km,
por ejemplo. Colombia o Ecuador también
triplican esos numeros.

Particularmente, el sector inmobiliario estd
viendo empresas que, sacando uno o dos
proyectos, quieren seguir avanzando, pero
ya no pueden porque les gané la deuda. En
NUESLIo caso es una empresa que tiene mds
de 50 afios, y estos procesos de cambio de
gobierno ya los hemos vivido en casi doce
oportunidades. Realmente la regla que nos
ha servido es tener una lectura clara del
mercado. Nosotros vivimos de los contra-
tos de mediano plazo (bueno fuera que
sean de largo plazo para generar flujos de
caja estables). Nosotros dependemos de
concursos publicos pero no han existido;
sin embargo, nuestra facturacién no ha
disminuido de forma sustancial, porque en
el momento que se pudo, aprovechamos
esos contratos. La regla que ha podido
mantenernos es que hay que prepararse y
mirar el mediano y largo plazo.

El crecimiento econédmico es como un
circulo virtuoso: cuando va aumentando
la economfa se requiere mds infraestruc-
tura y eso es bueno. En el tema de infra-
estructura, creemos que el Estado ha

hecho un esfuerzo importante, no sola-
mente este gobierno, sino los tltimos dos.
;Qué estd pasando ahora? En el 2014 se
dieron normas para que el privado identi-
fique qué sectores deben invertir en infra-
estructura. Este ano 2015 se han presen-
tado mds de 200 iniciativas del privado,
pero vemos que hay una falta de capacidad
de procedimientos por parte del Estado.

VUELTA 3
RECETAS 2016

CARLOS ADRIANZEN: La historia de los
entrabamientos en el Perti no solo no se
ha detenido, sino que se ha complicado
mucho mds. Mi consejo es que visualizar
a largo plazo implica cuidar el éxito de
cada negocio. Para mi, la gran interro-
gante es politica, en economia no veo gran
incertidumbre.

JULIO FIGUEROA: En el sector financiero
lo importante es la prudencia. A veces las
necesidades de crecimiento nos hacen
irresponsables. Todo lo que estamos des-
cribiendo, al final, termina afectando a los
individuos, a las empresas y, finalmente, a
los bancos. Es momento de ser cautos,
pero también de seguir apostando porque
tenemos una version positiva de Perd a
mediano y largo plazo, pero creemos que
los factores externos hay que pasarlos. Sin
embargo, la ola estd de frente para muchos
paises, no solo para el Pert, solo hay que
saber navegarla. Las irresponsabilidades se
pagan muy caro y muy rpido.

TITO PIQUE: En esta coyuntura, por la
experiencia que hemos tenido, la planifi-
cacién fue un factor importante pues lle-
gamos con algo de combustible en el tan-
que. Eso es lo que nos ha permitido man-
tenernos y pasar este bajén. La recomen-
dacién es que las empresas puedan plani-



“¢ Esimportante desarrollar la ley de las expropiaciones:
se tiene que salir de este problema que perjudica a
muchas personas °’
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ficar y estructurar su organizacién
mirando al mediano y largo plazo.

HAROLD MONGRUT: Me sumo a la pru-
dencia con una observacién y es que, en el
consumo masivo, las tendencias cambian
muy rdpido, y la realidad es que, a veces, la
lavada te puede salir mds cara que la camisa
cuando decides dejar de invertir en una
marca o en una innovacién. Las compafias
que vivimos de marcas que compra el con-
sumidor debemos estar permanentemente
con innovacién, con soporte, con mensajes
claros al consumidor.

JORGE BALSEMAO: Es un momento que
debemos aprovechar para reestructurar.
Sigo pensando que hay mucho por hacer
en la gran mayorfa de las compaffas tradi-
cionales. Es momento de adaptarnos, es
una oportunidad. Por otro lado, cuando se
hablaba de qué se puede hacer en conjunto
con el sector, yo puedo decir que, por nues-
tra parte, estamos disponibles para hacer
todo un conjunto de cosas: estamos dis-
puestos a invertir, sabemos que es necesario
hacer iniciativas privadas. Pienso que debe-
ria ser una perspectiva importante desarro-
llar Ia ley de las expropiaciones. Se tiene
que salir de este problema que perjudica a
muchas personas. Estamos todos disponi-
bles para ayudar a hacerlo.

JULIOFIGUEROA: En este momento, hay
tener prudencia, sobre todo en la caja,
con el tipo de cambio, con la cartera,
con los stocks. Hay que ser prudentes al
interior de la compafifa. En un partido
en el que va a llover o en el que hace
mucho calor, uno se prepara. Pero siem-
pre mirando al mercado. Uno no puede
dejar de tener una estrategia, sea inno-
var, crear, siempre hay que mantenerlo,
eso no puede perderse. Hay que conti-
nuar con ese lineamiento responsable-
mente pero no se puede salir del rumbo
que uno ha trazado.

ROSA MARIA FLOREZ-ARAOZ: Lo pri-
mero que tenemos que tener en el corto
plazo es prudencia sin dejar de lado los
temas estratégicos de cada empresa y cada
sector. En los momentos en los que hay
turbulencias de corto plazo ese es el mejor
momento para buscar unidad en los sec-
tores y entre las empresas de cada sector
para justamente hacer andlisis adecuados
para los objetivos que se puedan presentar.
El problema es que nunca nos sentamos a
criticarnos como sector empresarial y eso
es algo que a mi me llama mucho la aten-
cién del Pert, porque creo que en nuestras
manos estd hacer mucho, siempre y
cuando prime el interés colectivo en lugar
del interés particular de las empresas.
Nosotros vamos a empezar a hacer las
cosas de manera mds rdpida y més clara y
va a haber mayor apertura de cualquier
gobierno de turno a escucharnos. Ahi es
donde quiero recomendar que, si quere-
mos mayor institucionalidad, tenemos
que empezar por fortalecer la nuestra, gy
cudl es? Los gremios empresariales. ;Cémo
podemos pedirle al Estado que sea respon-
sable si nosotros no logramos tener una
unidad para poner la institucionalidad del
sector empresarial en donde tiene que
estar?

GUILLERMO QUIROGA: Estd claro que
hemos hablado de institucionalidad e infra-
estructura. La segunda pata de este tridn-
gulo es la educacién y, entonces, todavia
tenemos mucho para avanzar. Tenemos una
educacién de primer mundo pero que solo
alcanza al 1% de la poblacién. Ojo, no es
un problema solo de Pert, sino también del
mundo. Les cuento una anécdota: estuve
tomando desayuno con la autora del libro
Océano azul, que fue asesora de Clinton en
educacion, y ella me decfa que en Estados
Unidos el problema no era cémo hacer que
muchos puedan pagar para estudiar en
Harvard, sino cémo hacer que toda la edu-
cacién sea de calidad. m



