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opinión

L
a aprobación de la ley que permite el
retiro del 95,5 % de los fondos de las AFP
y la inmediata reglamentación de la SBS

han sido los temas de las últimas dos semanas.
Las empresas financieras han visto una enorme
oportunidad que rápidamente enviaron a las
redacciones de los medios del país, sus ofertas y
productos para aquellos que decidan generarse
mayores capitales con sus ahorros.
Se trata del inicio de una carrera de productos y
ofertas de todo tipo. No solo las financieras,
microfinancieras y cajas rurales entrarán en
competencia, sino también alternativas de
apostar por la Bolsa, seguros de todo tipo,
ofertas turísticas para viajar al interior y exte-
rior del Perú, compras en centros comerciales,
venta de viviendas, etcétera.
El retiro de casi el 100 % de los ahorros de toda
la vida al cumplir los 65 años de edad, es una
oportunidad para demostrar que los peruanos

La autocensura es un pro-
blema común entre los que
buscan emprender, puedes
tener buenas ideas, pero si
no les das ninguna oportu-
nidad, entonces te quedarás
sentado esperando la idea
perfecta. Le comenté a mi
padre si pondría un café con
las características de Star-
bucks, me dijo: No. ¿Qué pa-
saría si la gente solo va a pa-
sar el rato y no consume?
–Es una pregunta válida–
, pero no quiere decir que

Si la deuda incrementa el
valor de una empresa (vía los
escudos fiscales) ¿por qué,
entonces, las firmas no em-
plean estructuras de finan-
ciamiento más agresivas?
Para contestar esta inte-

rrogante, debemos partir di-
ciendo que, conforme la em-
presa toma deuda –aun sean
los acreedores neutrales al
riesgo– esto es que ante in-
crementos del apalanca-
miento (D/E) no ajusten sus
expectativas de rentabilidad,

el flujo de caja (FC) se reduce
por el efecto del costo quie-
bra, el cual es directamente
proporcional al grado de apa-
lancamiento. Obviamente, al
reducirse el FC, el valor de la
empresa –y, por ende, la ri-
queza de los accionistas– se
ve afectada.
La teoría financiera nos di-

ce que la mejor manera de re-
ducir el costo de quiebra, es a
través de la imposición de co-
venants en los contratos de fi-
nanciamiento. Estos por su na-

columnistas.

la idea sea mala o imposi-
ble, ¿por qué censurar la
idea y no darle una oportu-
nidad? Imagínate la prime-
ra persona que dijo: “voy a
poner un restaurant donde
puedas comer todo lo que
quieras solo pagando la en-
trada”, seguro pensarían es-
tá loco, se comerán todo, no
será rentable, terminará per-
diendo. A pesar de eso aho-
ra es un modelo validado y
loco sería aquel que piense
que no es posible. 

Así que piensa en cosas im-
posibles de hacer  y apúnta-
las, no hay idea mala, solo
ideas inmaduras o incom-
pletas, hazlas realidad y que
sea loco quien dijo que era
imposible.

turaleza, pueden ser positivos
o negativos. Entre los positi-
vos, se encuentran aquellos
que obligan a la empresa a pre-
sentar EE.FF., detalle de los gas-
tos de representación o suel-
dos de los  gerentes, entre otros. 

La autocensura de nuestras ideas

Endeudarse es bueno (pero no tanto)
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tenemos la capacidad de administrar eficiente-
mente un enorme capital. Se supone que esta
sería la respuesta más pegada a la letra de la ley;
sin embargo, ¿así ocurrirá?
Esta ley ha cambiado el concepto de sistema
previsional, pues al no haber un objetivo pen-
sionario, ¿de qué sirve la existencia de las AFP?
No obstante, el derecho a la libre disposición de
un fondo, justificado por las bajas pensiones y
reiteradas pérdidas de los ahorros, han converti-
do a esta norma en una razón más para exigir
una reforma que nos permita tener pensiones
dignas, riesgos menores, ganancias significati-
vas, comisiones justas, entre otros.
En La Libertad habrían unas 5 mil personas
aptas para retirar sus fondos al 95,5 %, lo que
significa un bajo indicador que no afectaría a
las AFP, pero estemos atentos, se trata de ellos,
los pioneros, para demostrar si la ley cumplió
su fin o fue la peor decisión de nuestro parla-
mento. Todo un dilema.

del editor.
El dilema del
retiro del 95,5 %
del fondo de la AFP

Mirko Campaña Boyer  
mirkocampana@laindustria.pe

“El retiro de los ahorros es
una oportunidad para de-

mostrar que tenemos capaci-
dad de administrar”.

dos 
por dos.

“Es evidente su
impacto (Fonavi) en
el fortalecimiento
de la demanda
interna. Ha jugado
un rol importante”.

JORGE GONZÁLEZ
IZQUIERDO
Economista.

"Perú crecerá este
año alrededor de 4 %
y el próximo por
encima de 4,5 %. Esa
es la economía que
estamos dejando".

ALONSO SEGURA
Titular del MEF.

Ali 
Lozano Chu
Grupo Wando

Paúl Lira
Briceño
Analista 

los dilemas de Fortunato y Pancho.
ALGO MÁS

Ponga en práctica
las recomendaciones

Ponga en prácticas las
recomendaciones dadas
líneas arriba, ya que actual-
mente hay bandas delin-
cuenciales que se dedican
a la sustracción de dinero
mediante el robo de contra-
señas o claves por las redes
sociales o en cualquier otra
plataforma virtual.

indicadores.

La innovación y productividad 
son el camino hacia el éxito
Economista Francisco Huerta escribe sobre la importancia de implementar un
‘shock de productividad’. Es la agenda pendiente para el próximo Gobierno.

La Remuneración Mínima Vital (RMV) del Perú estará en S/ 850 a partir del 1 de
mayo de este año, luego de que el presidente de la República, Ollanta Humala,
decretara esta disposición.

S/ 850 

FRANCISCO HUERTA BENITES 
Director del IEE y docente UPN

Como hemos sostenido, es
deseable que candidatos a pre-
sidencia del Perú enfaticen en
aspectos como un ‘shock de
productividad’, que debería
ser transversal a intervención,
que es la vía más sostenible
para el crecimiento y distri-
bución, aquí ampliaremos el
tema.

Ambiente competitivo
El máximo potencial de des-

arrollo económico de un país
se alcanza bajo el marco ins-
titucional de un régimen de
libre funcionamiento de los
mercados, en una economía
integrada al mundo que se des-
envuelve en un régimen de
competencia, siendo lo más im-
portante apoyar el emprendi-
miento y la innovación cre-
ando un entorno que sea
amigable con este propósito.
Ciertamente, es clave promo-
ver el ambiente competitivo
necesario para generar los in-

centivos apropiados para que
nuevas oportunidades de ne-
gocio se desarrollen.

Más innovación
La mejor manera de apoyar

la innovación –factor clave pa-
ra mejorar la productividad de
la economía– es transfor-
mándola en una imperiosa ne-
cesidad para la subsistencia y
proyección de las empresas, y
no en una mera opción que es-
tá disponible, pero que puede
tomarse o no. Las empresas de-
ben tomar conciencia de que
si no innovan, ya sea en pro-
ductos, procesos, etc., no van
a poder subsistir ni en el mer-
cado local ni en los mercados
internacionales (E&N, H. Chey-
re, feb. 2016)

Nuevos mercados
Es importante señalar que la

promoción de la competencia
no significa solo generar un am-
biente en que los actuales ac-
tores de una industria compi-
tan más entre sí, sino crear las
condiciones para que los dis-
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Cabe sugerir el avanzar hacia
un enfoque más abierto, propio
de economías globalizadas, en
que se debe buscar espacios de
colaboración estratégica entre
los sectores público y privado
para cerrar brechas y ‘tender
puentes’ que permitan mejorar
la productividad, para así poder
competir exitosamente en
mercados internacionales. 
Desde esta perspectiva, debe
haber un cambio en el foco y
diseño institucional, desde aquel
orientado a la selección de
industrias específicas, hacia un
nuevo sector público capaz de
proveer bienes públicos con
mayor flexibilidad y más a la
medida de lo que requieren los
agentes privados para poder
competir globalmente (Makin-
gInnovationPolicyWork, Ocde y
World Bank 2014:
http://www.oecd.org/sti/in-
no/making-innovation-policy-
work-chapter1.pdf). Aquí pues la
estrategia de ‘elegir sectores
ganadores’ (pickingwinners) no
es la óptima. 

Comportarse como
economía global

tintos mercados puedan ser
‘desafiados’ por nuevos en-
trantes, que usualmente son los
principales agentes de cambio
en las industrias.  Así, un es-
pacio natural para la inter-
vención del Estado sería dedi-
carse a la remoción aquellas
trabas que dificultan el ingre-
so de nuevos actores a los mer-
cados, y que son los que intro-
ducen productos más
innovadores y nuevos procesos
que van mejorando la pro-
ductividad de la economía.

Recomendaciones. 
Evite las estafas y robo de su
dinero mediante las redes

Entidad bancaria recuerda que no envía emails 
en los que se pide ingresar su clave y otros datos.

en breve.

A fin de evitar que los usua-
rios del sistema financiero se-
an víctimas de un fraude ci-
bernético, el BCP ofrece
recomendaciones para reali-
zar operaciones, de manera
segura, a través de la banca
por Internet. 
El Área de Seguridad Inte-

gral para los Negocios del BCP
aconseja no utilizar busca-
dores (como google o bing) pa-
ra ingresar a la web de la ban-
ca por Internet, pues se ha
detectado que bandas de ci-
berdelincuentes crean sites
falsos para obtener la infor-
mación de los usuarios. Ante
ello, el BCP señala que es más
seguro digitar la dirección de
la web (www.viabcp.com) des-
de el navegador.
El BCP recuerda que no en-

vía correos electrónicos con
enlaces, archivos adjuntos ni
solicita datos personales o in-
formación confidencial de las
cuentas o tarjetas de los clien-
tes. Asimismo, tampoco pro-
mociona concursos a través
de sus redes sociales.
La institución financiera

recuerda que tampoco envía
por emails alertas sobre acti-
vidades sospechosas o no re-
conocidas. Por ello, si un clien-
te recibe un email que solicita

ingresar a un link se trata de
un intento de phishing, por
lo que usted debería descar-
tarlo en forma inmediata.
Para el Área de Seguridad

Integral para los Negocios del
BCP, las operaciones de ban-
ca por Internet no se deben
realizar desde una cabina de
Internet ni usando redes in-
alámbricas públicas, que se
ofrecen gratuitamente en ca-
fés y centros comerciales. Es
mejor efectuar las transac-
ciones a través de una red se-
gura y desde una computa-
dora que tenga un antivirus
actualizado. 

Hay dos caminos que
conducen a lograr más
productividad: optimizar
los procesos con los
recursos ya disponibles, lo
que exige flexibilidad
para combinarlos de la
mejor manera posible; e,
innovar, implementando
nuevas ideas, creando
nuevos productos, dise-
ños, procesos, modelos de
negocios u organización
productiva. La base para
lograr una mayor produc-
tividad son las personas.
Si es bueno innovar,
¿cómo hacerlo a nivel
micro? este es tema para
otro artículo, pero de
manera creciente se
escuchan respuestas
basadas en la motivación,
actitud, liberar la creativi-
dad y otros.

Generando 
capacidades para
la innovación


