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 Mas alla del discurso

. “Elverdaderoretodelnuevo Gobiernonoseratnicamente
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Gobierno busca cambios
en deduccion de gastos

y ajustes en beneficios
tributarios y laborales

Capitulo tributario aborda cambios

En el campo laboral consideran

en los regimenes del IR y beneficios.

Expertos valoran que se revise
el funcionamiento de los cuatro
esquemas existentes.
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Especialistas indican que foco
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DESARROLLO INMOBILIARIO

Grupo Caral crecera
en Uruguay y Ecuador,
ademas duplicara
proyectos en el Peru e

DISPOSICION DE LA SBS

Agilizaran rastreo
de depositos en
Investigaciones de
lavado de dinero e.1
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EXISTENTE EN EL PAIS

Es importante
que haya una
revision de la

Renzo Merino, vicepresidente del
Grupo de Riesgo Soberano de Moody’s,
indica que el exceso de normas en

el Peru puede ser una limitante a la
inversion en comparacion con otros
paises. P.12-13
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Nuevos aranceles
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¢ Esta ganando
Estados Unidos las
guerras arancelarias?
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ENPROPUESTAPARADELEGACIONDEFACULTADES

Ley de Impuesto a la Renta,

beneficios tributarios y feriados
bajo analisis del Gobierno

Capitulo tributario aborda
cambiosenlosregimenesy
beneficios, mientras queen
ellaboral se consideraam-
pliarfacultad dela Sunafil
parapromover laformali-
zacion. Expertosvaloran
queserevise el funciona-
mientodelosregimenese
indican que elfocodelasu-
perintendenciadebeestar
enlasmypes.

RICARDO GUERRA VASQUEZ
ricardo.guerra@diariogestion.com.pe

GERARDO ROSALES DIAZ
gerardo.rosales@diariogestion.com.pe
Ensuprimerasesiondel Con-
sejode Ministros, el Ejecutivo
evalud una primera version
del proyecto de ley para soli-
citarunadelegacion de facul-
tadesal CongresodelaRepu-
blica porunlapsode 120dias
calendarios.

Desde Presidenciaseanun-
cid que, en la proxima sesion
del Gabinete ministerial, la
propuesta—cuyametaes for-
talecerlaseguridad ciudada-
naylaeconomiadel pais—se-
raaprobada, aunquenosedio
mas informacion delafecha.

El documento de nueve
paginas apunta a ajustes en
siete areas claves y con im-
pactodirecto sobre la econo-
mia: seguridad ciudadana,
formalizacion de empren-
dedores, promocion del em-
pleo, impulso del desarrollo
productivo, desregulacion
en tramites del Estado, mo-
dernizacion del Estado; yen
materiatributaria, aduanera,
entre otros.

"Mas que verlo de manera

PERU: Crecimiento del empleo total e
inversion privada, 1T23 - 1T26

(Var. % anual, var. % anual real)

== Empleo total

=== |nversion privada (eje. der)

3 1 Crecimiento de la inversion privada en
2025:10.0%
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FUENTE: BCRP, INEIl - EPEN. Calculos IPE.
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Crecimiento del empleo total
en 2025:1.5%

3724

4724
1125
2725
3725
4725
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aislada, del proyecto se des-
taca que aborda varios as-
pectos que toda propuesta
de formalizacion seria de-
beria tener. Ademas del as-
pectotributario, alcanzaala
simplificacion, por ejemplo,
paraimpulsar el crecimien-
to empresarial", valoré Car-
los Gallardo, gerente general
del Instituto Peruano de Eco-

nomia (IPE).

Reformatributaria

En materiatributaria, la pro-
puesta se centra en cuatro
aristas. Laprimeraes"modi-
ficar, simplificar y optimizar
losregimenestributariosylas
obligaciones formales".

Para esto, se plantearian
mecanismos como 'incen-

tivos, exoneraciones, credi-
tos, deducciones, beneficios
y tratamientos tributarioses-

pecialesytemporales", entre
OtTOs.

Un segundo aspecto es
"perfeccionar"la Ley del Im-
puesto a la Renta. Esto con-
sideraria el reconocimiento
de la deduccion de gastos de
capacitacion de personal, el
otorgamiento de créditos fis-
cales por contratacion de jo-
venesy por capacitacion, en-
tre otros.

Esto se vincula directa-
mente con el reconocimien-
toenelmensajealanacionde
un grave problemade desem-
pleojuvenilylanecesidad de
formalizacion empresarial.

Losotros dos puntos tribu-
tarios son optimizar el mar-
co normativo aduaneroyde
facilitacion del comercio ex-
terior, ymodificarelrégimen
legaldeimpugnacionjudicial
delasresolucionesdel Tribu-

PERU: Inspecciones de la SUNAFIL

por origen, 2017-2024

(Miles de inspecciones)
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FUENTE: AXPEN (2024). SUNAFIL-DINI.

PERU: Distribucion del empleo,
informalidad y productividad laboral

segun tamano de empresa’, 2024

(%)

Trabajadores del sector privado:

11.8 millones

Micro
Pequena 15%
Mediana 3%

Grande 1M1%

*/ Micro: hasta 10 trabajadores; pequena:

FUENTE: PRODUCE, INEI-ENAHO.
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nal Fiscal.

Para Gallardo, resulta
acertado que se apunte ala
existencia de los cuatro re-
gimenes tributarios que han
demostrado no promover el
crecimiento empresarial.
"Son complejos y tienen una
seriede limitaciones", anoto.

También orientado a es-
te aspecto, Jesuis Ramos, so-
ciode DLAPiperPer, indico
que se creariaun Impuesto a
la Renta empresarial inico
con tasas marginales y cre-
cientes, lo que supondriare-
emplazar el actual esquema
dedistintosregimenes tribu-
tarios.

Saludo el esquema en el
que la carga tributaria au-
mente progresivamente con-
forme lo hacen susingresos.

Asimismo, Ramos des-
taco la posibilidad de crear
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nuevos incentivos tributa-
rios para promover la inver-
sion, elempleo, lainnovacion
y la formalizacion empresa-
rial. Subrayo que estasherra-
mientas pueden convertirse
en un mecanismo para mejo-
rarlacompetitividad del pais
y atraer inversiones, siempre
que respondan a una politi-
ca economica bien sustenta-
daygenerenresultados con-
cretosen productividad y cre-
cimiento.

Asuturno,Jorge Picon, so-
ciofundadorde Picon & Aso-
ciados, analiz6 que se trata
de un pedido de facultades
"extremadamente amplio",
pues no se ponen ningun ti-
poderestriccion.

"Esentendible que alnuevo
Gobierno hay que darle con-
fianza, pero este pedido tan
amplio no puede ser, no tie-

ne limites. ;Por qué hacerlo
todo por delegacion de facul-
tades? Sise aprueba, nos va-
mos aencontrarconun gran
numero de normas yavigen-
tesque nadie ha conversado',
cuestiono.

Picon senalo que el prin-
cipal problema para el creci-
mientodel paiseslainforma-
lidad ylailegalidad, los cua-
les considerd no sevan are-
solver con ajustes de normas
tributarias. "Esto se atacaen
el campo", sostuvo y agrego
que el Perti ya tiene una de
las tasas impositivas efecti-
vas masaltasdelaregion.

Panoramalaboral

Los temas laborales se
agrupan en dos principales
apartados: el de promocion
y proteccion de los empren-
dedoresyde las microy pe-

quenas empresas (mypes);
y el propio de fomento del
empleo.

En el primer caso, por
ejemplo, se menciona la uni-
ficacionyregulacion del mar-
colegal delaactividad labo-
ral, "contemplando un régi-
men progresivo que fomente
la formalizacion", incluyen-
do todos los beneficios res-
pectivos.

También se modificariael
régimen tributario "incluyen-
do medidas que fomenten la
formalizacion y asegure la
competitividad de las em-
presas’, entre otros.

Enelsegundoapartado, se
precisa la intencion de am-
pliar, de manera expresa, la
actuacion de la Superinten-
dencia Nacional de Fiscaliza-
cion Laboral (Sunafil) hacia
la"promocion de la formali-
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zacion laboral yla proteccion
efectivadelosderechosdelas
personas trabajadoras", bajo
un enfoque preventivo.
Otro aspecto que se desta-
caes larevision de los feria-
dos laborales: "Modificar el
régimen de feriados y redu-
cir su numero, con la finali-
dad de racionalizarsuusoy
fomentar la productividad",
seincluye en la propuesta.
Asimismo, se buscaria
"perfeccionar"elrégimen le-
gal de los beneficios labora-
les, incluyendolosdevacacio-
nes, horas extras, participa-
cion enlasutilidades, gratifi-
caciones, compensacion por
tiempo de servicios, dandoles
mayor flexibilidad.
Gallardo saludo que los
ajustes laborales vayan mas
alla de la formalizacion y
abarquen elevar la competi-
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Empresas formales: distribucion segun

tamano de empresa,
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Las Mipyme representan el 99.3% de las 2.3 millones
de empresas formales en el Peru
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tividad de las mypes.

EstotambiénlovaloréJor-
ge Toyama, socio en Vinatea
& Toyama, alapuntaralapro-
puestade "regular el otorga-
miento de bonos de produc-
tividad y otros incentivos por
desempeiio, sin caracter re-
munerativo'.

"Por primera vez se esta
apostando por la producti-
vidad. Hoy, un peruano esla
mitad de productivo que un
colombianoycasiunterciode
unchileno", recordé.

De otro lado, para César
Puntriano, socio del estu-
dio Muniz, el anuncio sobre
la Sunafil seria insuficiente
sino va acompanado de un
mayor presupuesto y mas
inspectores. Explico que, ac-
tualmente, la entidad actua,
principalmente, de formare-
activa, pueslamayoriadelas
inspecciones se originan por
denuncias o campanasespe-
cificas.

En ese sentido, considero
necesario fortalecer su capa-
cidad operativa eincorporar
herramientasdeinteligencia
artificial para orientar mejor
las fiscalizaciones.

Toyamaindicé que las fis-
calizaciones y acciones de
fomento de la formalidad de
la Sunafil deben orientarse,
principalmente, alas mypes,
donde el nivel de informali-
dad sube hasta 95%.

"Hablamos de empresas

en zonas de la periferia, am-
bitos rurales. Hoyla Sunafil
estaenfocadaenlasgrandes
y medianas empresas", co-
mento.

Gallardo anadio que, pre-
cisamente, un escenario por
atenderseesque hay 10.2 mi-
llones de trabajadores en las
mypes, perosolo 1.8 millones
enlasplanillasdela Sunat.

En cuanto a la propuesta
dereducirel numerode feria-
dos, Puntriano advirtio que
antesde adoptarunadecision
deberia evaluarse suimpac-
torealsobrelaproductividad
yel turismo. Como alternati-
va, planted trasladaraquellos
que caen amitad de semana
hacialoslunes, de modo que
se favorezca tanto la activi-
dad economica como el des-
plazamiento de turistas in-
ternos.

Toyama anotd que el cos-
tolaboral paralasempresas,
mayormente paralas peque-
flas, es sumamente alto por
estos factores. Sibien haysec-
tores que se benefician en es-
tasfechas, senaloquelagran
mayoriade peruanosvive del
diaadia.

"Unferiado, ademas, impli-
capagarel tripleauntrabaja-
dor, perononecesariamente
significaquelasventasdelos
sectores que se beneficien se
tripliquen”, observo.

Masinfoen s/ @gestinn.pe
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Mas alladeldiscurso
NUEVO GOBIERNO. Losdiagnosticossonunaparteindis-

pensabledetodomensaje presidencial. Permitenidentificarlos
problemasheredadosydelinearlas prioridades del Gobierno
entrante. Eneseaspecto, eldiscursode Keiko Fujimorisiguioel
mismo patrondelosultimosafios: un balance criticodel pais,
anunciosde grandesreformas, promesas deinfraestructura,
expansionde programassociales yunrenovado compromiso
conlainversion privada. Nada particularmentedistintodelo
que hemosescuchadoen cadacambiode gobierno.

Sinembargo, hay que reconocer que el discurso tuvouna
orientacion economicarelativamente coherente. Reivindica
ladisciplina fiscal, lainversion privada, la simplificacion ad-
ministrativa ylareforma del Estado como motores del cre-
cimiento. Sinembargo, esanarrativa dejo dos interrogantes
sinresolver.

La primera es como se financiaran las promesas. Nuevas
lineasdelMetrodeLima, sistemasferroviariosregionales, la
duplicacion de Pension 65 ydecenasde obrasdeinfraestruc-
turaimplican compromisosfiscales de enorme magnitud. Co-
mo ha ocurrido en mensajes presidenciales anteriores, no se
profundizo en ello. Pero ain mas importante esla segunda
pregunta: ;cOmo se ejecutaran esas promesas?

Eldiscursotambiénincorpo- Y-
roanunciospopulistas. Elincre-
mentodelaremuneracionmini-
mavitalaS/ 1,300responde a
unademandasocial comprensi-
ble, perodeberiaestaralineado
conunaumentodelaproducti-
vidad y ser debatido en el Con-
sejoNacionalde Trabajo. Varias
metastampocoresistenunana-
lisistécnico. Algunasson practicamente imposibles de ejecu-
tarencincoanos.

Lacomposicion del Gabinete ministerial tampocodespeja
esas dudas. Ladesignacion de Elmer Cuba en el MEF consti-
tuye unasenal acertada. Es un economista experimentado

y con credibilidad pararecuperarelliderazgo técnicode ese
ministerio, tan deteriorado en lostiltimos afios. Fuerade ese
nombramiento, el Gabinete transmite continuidad. Varios
desusintegrantes podrianhaberformado parte—einclusolo
hanhecho-,sinmayordiferencia, delosfugacesGabinetesde
losultimos gobiernos. Y esoresultainsuficiente paraejecutar
un programa de lamagnitud anunciada. Si el Ejecutivoreal-
mente pretende transformar el Estado, necesitara ministros
conun profundo conocimientodesussectores. Eseestandar,
porahora, nosereflejaenel primer Gabineteencabezado por
LuisGalarreta.

Elverdadero reto del nuevo Gobiernono sera inicamente
ejecutar sus promesas, sinoreconstruir laconfianzaenlaca-
pacidad del Estado para cumplirlas. Laejecucion puede ace-
lerarse con buenos equipos técnicos, peroreformas comola
delEstado,laluchacontralainseguridad olasaccionesfrente
alfendmenodeElINinorequierenalgomas: unaestructurade
gobiernocoherente, institucionesque coordinen entre siy po-
liticas capaces de sostenerse en el tiempo. ¢

El verdadero reto del
nuevo Gobierno no sera
unicamente ejecutar
Sus promesas, sino
reconstruir la confianza
en la capacidad del

Estado para cumplirlas”.
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SociaydirectoradelLibélula

El climano dara 90 dias de gracia

Elnuevo Gobierno debera anticipar las emergencias, proteger los sistemas
esenciales y convertirla preparacion climatica en una estrategia de inversiony
desarrollo territorial.

odo nuevo Gobier-
no necesita tiempo
parainstalarse. Es-
tavez,elclimanose
lo concedera. Lanueva ges-
tion que empezo el 28 de julio
y sus primeros 90 dias coin-
cidiran con la temporadade
lluviasyel periodo de mayor
riesgo asociado a E1 Nifio.

Esos 90 dias deben servir
para proteger la continui-
dad econdmica del pais des-
detres prioridades.

Laprimeraes gobernarel
riesgo antes de administrar
laemergencia. Antesdel dia
30, el Ejecutivo deberia con-
tarconun mapade amenazas
climaticas einfraestructura
critica paradefinir qué puen-
tes, carreteras, rutas fluvia-
les, plantas de agua y hospi-
tales no pueden fallar.

Cada activo critico debe
tener un responsable, pre-
supuesto y un plan de con-
tingencia. Si una cuenca
entra en alerta o una loca-
lidad puede quedar aislada,
la respuesta debe empezar
antes del corte, conrecursos
y coordinacion entre el Go-
bierno nacional, regionesy
municipios.

La segunda prioridad es
proteger los sistemas que sos-
tienenlavidaylaeconomia.
El pais debe prepararse pa-
raemergencias simultaneas:
inundaciones, estrés hidri-
co, sequias e incendios, inte-
rrupciones viales, brotes sa-
nitarios ydesplazamientos.

Antes del dia 60 deberian
estar definidos almacenesde
alimentos y medicinas, cen-
trosdefrioconenergiaderes-
paldo, rutas alternativas, al-
berguesyhospitalescon auto-
nomiadeaguayelectricidad.

La seguridad alimentaria
abarca produccion, transpor-
te,almacenamientoyrefrige-
racion. Protegerlaagroexpor-
tacion exige asegurar agua,
sanidad de cultivos, carrete-
ras, puertos, seguros y capi-
tal de trabajo. Una via para-
lizada puede elevar preciosy
hacer perder unaventanade
exportacion.

La seguridad energética
también exige anticipacion.
Frenteauna posiblereduccion
de la generacion hidroeléc-
trica, el reto inmediato no es
construir nueva infraestruc-
tura, sino asegurar el funcio-
namiento eficiente del sistema
eléctricoyreducirel impacto
sobre los costosde la energia.

Antes del dia
30, el Ejecutivo
deberia contar
con un mapa

de amenazas
climaticas e
infraestructura
critica para definir
qué puentes,
carreteras,
rutas fluviales,
plantas de agua
v hospitales no
pueden fallar”.
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Laterceraprioridad es con-
vertir la preparacion en em-
pleo e inversion territorial.
Se puede comenzar rapido
el mantenimiento de dre-
najes, canales y caminos; la
recuperacion de riberas; los
cortafuegos; los sistemas so-
laresyel acondicionamiento
de almacenes.

Agricultura y pesca con-
centran empleosvulnerables
al clima: una sequia, inun-
dacion o cambio en las espe-
cies puede comprometer una
campana. Seguros, créditosy
accesoacompraspublicasde-
ben habilitarse antes delim-
pacto, parasosteneringresos
y abastecimiento.

Aldia 90, el Gobierno de-
beria presentar una cartera
deseguridad hidrica, infraes-
tructuraverde, energias re-
novables, logistica resilien-
te y economia circular, con
proyectos maduros y finan-
ciamiento. Un pacto publi-
co-privado sera ttil si com-
promete inversion, informa-
ciony compras.

Laverdadera medida del
nuevo Gobierno no sera
cuanto anuncie, sino cuanto
deje preparado para enfren-
tar el futuro. La pregunta es
simple: ;queremos seguir ad-
ministrando emergencias o
empezar aconstruirresilien-
ciaydesarrollo?
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Grupo Caral crecera en Uruguayy
Ecuador, y duplicara proyectos en Peru

En Uruguay, holding pla-
neaincorporardos pro-
yectos por ano, enfocado
en Montevideo, Maldo-
nadoyPuntadel Este.En
Ecuador, miranuevas op-
ciones en Guayaquil, pero
también observa Cuenca
y Quito. EnLima, contem-
pla ocho desarrollos en si-
multaneo desde el 2027.

JOSIMAR CONDOR
josimar.condor@diariogestion.com.pe
Enlaultima década y media,
ciertaszonasresidencialesde
Limase consolidaroncomore-
flejo de una ciudad que crece
en altura. En ese escenario,
Grupo Caral cumple 15 anos
con mas de 23 proyectos en-
tregadosyanuncia que segui-
ra creciendo en Limay el ex-
terior.

Pablo Seminario Butrich,
CEO del grupo inmobiliario,
sefialo que hoy manejan 12
proyectos, entre los cuales fi-
guran tres entregadosy cua-
tro en construccion en Lima,
uno en Guayaquil (Ecuador)
y cuatroen Uruguay.

“Son mercados estables,
conunamacroeconomiaesta-
ble,yqueestanresolviendoun
asunto que en Latinoamérica
no seresuelve todavia, que es
elaccesoalaprimeravivienda
formal”, comento.

Actualmente, en Uruguay,
tienen desarrollos en Monte-
videoyMaldonadoconalrede-
dor de 50 unidades de vivien-
das cada uno, menor escala
quelastorresde 100 unidades
de Lima. La estrategia es cre-
ceraunritmode dos proyectos
por aho en Uruguay, con nue-
vasopcionesenesasciudades,
ademas de Puntadel Este.

Entanto, en Ecuador, el foco
estaen Guayaquil con uncon-
dominio de casas de primera
vivienda. Este ano entregan
las primeras 40 unidades de
un total de 200 proyectadas.
En ese pais, también segui-
ran viendo mas oportunida-
des. “En Guayaquil tenemos
mas opciones. Es interesan-
te y hemos visto también con
buenosojoslaciudad de Cuen-
ca,enlosandesecuatorianos,
y otros en Quito”, menciond
Seminario.

NUEVA APUESTADEBODEGA IQUENA

Santa Maria incursiona en
bebidas listas para tomar

Labodegaiquena Santa Ma-
ria Magdalena apuesta por
la diversificacion de su por-
tafolio como una estrategia
para consolidar su posicio-
namiento en el mercado lo-
calyaccederadestinosinter-
nacionales.

Esteban Zariquiey, geren-
te comercial de la empresa,
anuncio que incursionanen
el segmento de bebidaslistas
para beber (RTD, por sus si-
glas eninglés), con el lanza-
miento de unalinea de pro-
ductos en botella personal.
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Presupuesto. Comoinversionanual, estimanhastaUS$ 20 millo-
nesparanuevosproyectosenLima.

Asi, comercializan sangria
en presentacion de 330 mi-
lilitros y trabajan en la crea-
cion de nuevas propuestas
con pisco.
“Contamosconunareade
investigacion y desarrolloy
un laboratorio de microbio-

logia que nos permite inno-
varymodificar nuestros mé-
todos de produccion de desti-
lados, con el objetivo de mejo-
rar continuamente la calidad
y generar alternativas de va-
loragregado”, comento.

De otro lado, proyectan
iniciarla exportacion de pis-
coacholadoyquebrantaadi-
ferentes mercados. “Nuestra
prioridad es concretar los pri-
meros envios a Estados Uni-
dos; posteriormente, busca-

OTROSIDIGO

Fondoslocales
mantieneninterées

Inversores.Hace 15 anos,
GrupoCaralnacioconca-
pitalperuanoyfondosin-
mobiliariosdeEE.UU.,y
luegosumo fondos locales
yregionales. Ahora, elin-
terésdelosinversionistas
se mantiene.“EnLima, el
interes es principalmente
nacional, perotambiénhay
algunosinversionistasde
Latinoamerica”, indico Pa-
blo Seminario.

ProyectosenPeru
Enlaactualidad, el grupotie-
ne cuatro proyectos en cons-
truccionen Lima Moderna (en
Surquillo, Ate yPueblo Libre)
yevaltia SanMiguel. Ademas,
acaba de entregar proyectos
en Lince.

“Vemos con muy buenos
ojos el escenario optimista
del pais”, destacé Seminario.

Bajo esa mirada, proyec-

‘DIFUEIDN

P 4
L -
También planean exportar pis-
coacholado vy quebranta.

tan duplicar el portafolio en
el 2027 hasta ocho desarro-
llos en simultaneo, sumando
cuatro o cinconuevos por ano.
Por cada edificio, el ejecutivo
estimo una inversion de US$
4 millones en terreno y capi-
tal de trabajo, considerando
torresde 100 unidades.

Asi, como inversion anual,
estiman US$ 16 a US$ 20 mi-
llones para nuevos proyectos
enLima.

Los nuevos desarrollos in-
cluiran placa comercial pe-
quehayviviendasde entre 45
m*y 80 m*en LimaModerna,
ademasdel Callaocomonuevo
territorio. Enzonasuniversita-
riascomo San Miguel, aposta-
rian porelformato“mariposa”
(dos habitaciones separadas
por un area social en medio)
enfocadoenestudiantes. “Hay
unademandanoresueltaahi”,
anotoel ejecutivo.

Ademas, observo potencial
en ejes como las avenidas Ar-
gentinayVenezuela, subutili-
zados. Aprovincias, llegarian
posteriormente.

‘ Masinfoen s/ @gestiun.pe

mos expandir nuestros des-
pachos a Europa”, afiadio.
Con miras a suingreso al
Viejo Continente, vienen ade-
cuandose alasexigenciasde
ese bloque. En ese sentido,
alistan la incorporacion de
botellas de 700 mililitros.
Actualmente, la empresa
cuenta con mas de 45 hecta-
reas de uvas pisqueras de va-
riedades Albilla, Italia, Mo-
llar, Moscatel, Quebrantay
Torontel, reportd Adex.
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DUENADEKOLAESCOCESA YPASTEURINA

Empresa Yura ampliara

embotelladora en Arequipa

La companiaejecutaUS$
1.2 millonesdeinversion
en maquinariay moderni-
zaciontecnologica. Busca
sostener un crecimiento
deentre 10%y 12%. Im-
pulsanlamarcaSodaFon-
tainebleau parael canal
horecaylacocteleria. En
Lima, priorizanel canal
tradicional.

KAREN GUARDIA
karen.guardia@diariogestion.com.pe
Mas de siete décadas después
de sunacimiento, Kola Esco-
cesa sigue escribiendo nue-
vos capitulos. La bebida are-
quipefla, creada por Arman-
do Odiagatras adquirir una
planta embotelladora en el
valle de Yura, actualmente
enfrenta un nuevo reto: cre-
cer sin perder la esencia que
lahizoreconocida.

Bajo el liderazgo de la ter-
cera generacion de la fami-
lia Odiaga, la Empresa Yura
apuesta por fortalecer mar-
cas como Kola Escocesa y
Pasteurina, ampliar su capa-
cidad productiva e impulsar
Nuevos negocios.

Javier Odiaga Arispe, ge-
rente de Operaciones de la
empresa, sefialé que hoy
no solo elaboran las gaseo-
sas Kola Escocesa, Nectarin
y Pasteurina, sino también
Agua Yura, Agua Fontaine-
bleauy Soda Fontainebleau.
Este portafoliole permitio re-
gistrar un crecimiento cerca-
no al 8% enventasduranteel
primer semestre.

Para elevar su capacidad
instalada y sostener el ritmo
de crecimiento de los proxi-
mos afos, lacompaniaejecu-
ta unainversion de US$ 1.2
millones en maquinaria y
modernizacion tecnoldgica.
“Conestainversion tenemos
capacidad paralossiguientes
cinco o seis afios y podremos
mantener uncrecimientode
entre 10%y 12%”, afirmo.

DIFUSION

Produccion. Compaiiabuscaasegurar capacidad paralos siguien-

tescincooseis ainos.

Asi, los nuevos sabores de
Pasteurina podrian llegar al
mercado hacia el verano del
2027, una vez culminado el
proceso de ampliacion de la
capacidad productiva.

Tras ocasiones de consumo
Enlineacon suestrategiade
crecimiento, laembotellado-
ratambiéntrabajaenampliar
su portafolio, aunque sin se-
guirlarutadelossaborestra-
dicionales que dominan el
mercado. Al respecto, Odia-
garelato quelaapuestaapun-
taadesarrollar productos li-
gados a nuevas ocasiones de
consumoYy al posicionamien-
tode susmarcas.

Bajo ese enfoque, la em-
presa impulsa la marca So-
da Fontainebleau en un for-
mato dirigido principalmen-
te al canal horecayalacoc-
teleria. Segtin el ejecutivo,
la intencion es responder a
nuevas formas de consumo
antes que ampliar la oferta
con mas sabores. “Estamos
yendo mas hacia la ocasion
de consumo que a alternati-
vasy sabores diversificados,
siempre enfocados en nues-

LASCLAVES

|

Marcas.KolaEscocesay
KolaEscocesaCerocon-
centrancercadel78% dela
producciondelaempresa.
|

Evaluacion. Analizanbebi-
das energizantes, isotoni-
casy funcionales, peroaun
sinplanes concretos.

L |

Alianzas. Evaluanacuerdo
confirmasdebebidasal-
cohodlicasparadesarrollar

mezclaslistas paratomar.

tra tradicion y en el vinculo
con la gastronomiaylas cos-
tumbres”, sostuvo.

Sin embargo, con la mar-
ca Pasteurina si tendran in-
novaciones en sabores. La
compaflia prepara la incor-
poracion de dos nuevas ver-
siones—manzanay toronja—,
aunque su lanzamiento fue
postergado para priorizar
las mejoras en la planta de
produccion. “Estamos espe-
rando llegar a una mayor ca-

pacidad de produccién para
empezar ainnovar con otros
sabores”, anadio.

EstrategiaenlLima

Si bien la empresa distribu-
ye sus productosenelsurdel
pais y mantiene presencia
en Lima, la capital todavia
representa una porcion re-
ducida del negocio. Luis Fer-
nando Odiaga, gerente de
Cuentas clave en Lima, indi-
coquelasventasenlaciudad
equivalenapenasal 5% o0 6%
delvolumen queregistra Are-
quipa, suprincipal mercado.

Por ahora, no apuntan a
elevarla participacion en Li-
ma. Mas que acelerar su ex-
bansion en la capital, lacom-
pafiia utiliza este mercado
para identificar tendencias
de consumo y definir su es-
trategia de crecimiento. “Su
principal mision es ser un
termometro del mercado.
A partir de eso entendemos
que productos debemos im-
pulsar paraavanzar haciala
capital ycualesdebenseguir
creciendoenelsur”, indico.

Bajo ese enfoque,laembo-
telladora ha optado por prio-
rizar el canal tradicional en
Lima. Sus productos se co-
mercializan principalmen-
te a través de bodegas, res-
taurantes y el canal horeca,
mientras que supresenciaen
supermercados se concentra
en el sur del pais mediante
acuerdos comerciales gestio-
nados desde Arequipa. Ade-
mas, cuenta con distribuido-
resen Cusco, Moquegua, Tac-
na,JuliacayPuno.

En ese contexto, descar-
to, por ahora, ingresar a los
supermercadosdeLima. So-
bre tal decision, manifesté
que el canal moderno impo-
ne condiciones que pueden
afectar la rentabilidad de
unaoperacion aun pequefa
en la capital.

| Masinfoen s/ @gestion.pe
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Opciones.Llegariancontiendas propiasofranquiciasaEE.UU.

Neira Café muda
planta a Surquilloy
mira al exterior

Neira Café Lab, cadena
de cafeterias de especiali-
dad, avanzaen una estra-
tegiaenfocadaenel canal
corporativo, una nueva
planta de operacionesy
un plan de expansion en
Limayel exterior.

Si bien en el 2024 ha-
bian evaluado un local
en Miraflores, el fuerte
crecimiento dejo peque-
o ese espacio. Asi, la fir-
ma tomo un localde 300
m? en Surquillo, donde
operaran con el nombre
de Centro de Excelencia
del Café.

“Desde ahivamosatos-
tar, a hacer los blends, a
catar yvamos a hacer al-
gunas experiencias, pero
sobre todo vaaestarenfo-
cadoenlaparte operativa
del negocio”, comento6 el
gerente general delaem-
presa, Harry Neira.

Lainversionenlanueva
planta asciende a aproxi-
madamente US$ 200,000.
Coneltraslado, lacompa-
fiia trae unatostadoraque
triplicara su capacidad:
pasarade 36 toneladasde
café tostado al afio a tres
vecesesacifra.

Actualmente, el proce-
so se realiza en una mini
planta alquilada en San
Juande Lurigancho (SJL),
que quedara deshabilita-

ENCORTO

Proyeccion.NeiraCafélLab
cerro elprimersemestre
cumpliendolametaquese
trazoparatodoelano:du-
plicarsus ventasfrenteal
mismo periododelanopa-
sado. “Latendenciaviene
fuerte haciapoder cumplir
eseobjetivoalcierrede es-
te2026, duplicandolaven-
ta”, senalo Harry Neira.

da una vez completada la
mudanza. ’Creo que en uno
o dos meses maximo estamos
al 100% para poder operar”,
preciso Neira.

El local de Miraflores se
mantendra como oficinasy
centro de entrenamiento.

Expansion
De otro lado, la cadena se
planteé tres aperturas para
este afio, delascualesyacon-
cretd dos. Desde el 2027 pro-
yectaabrir cuatroporafo, to-
dos en Lima, con la meta de
alcanzar 20 tiendas al 2028.
Ese mismo afio, fij6 como pla-
zo para dar el salto interna-
cional, con Estados Unidosy
Europaentrelosmercadosde
interés.

Para tal apuesta, contem-
plantiendas propias, franqui-
ciasojointventure.
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OPINION

DAVID KUROIWA

SociodePayet, Rey, Cauvi,PérezAbogados

:
Estaideaes miA

n 1770 fue presentado al publico “El Turco”, un

maniqui vestido con una tunica, sentado frente a

un escritorio de madera con un tablero de ajedrez.
Fuela primera maquina “autonoma” en jugar ajedrezy
se enfrentd nosoloa grandes jugadores, sino también a
personalidades como Napoleon Bonaparte.

Por un tiempo, la poblacion estuvo confundidaalno
poder distinguir silamaquina operaba con o sininter-
vencion humana. Con el pasar del tiempo, se descubrio
que “El Turco” era manejado a través de una persona
ocultaenelinterior del escritorio, zanjando dichas du-
das. Hoy, sinembargo, nos encontramos ante unasitua-
cion parecida a “El Turco”, pero esta vez con la inteli-
gencia artificial (IA).

Como esde amplio conocimiento, lalAesunaherra-
mienta que no solo complementanuestro trabajo, sino
que permite crear cualquier tipo de contenido, inclu-

yendo aquel de naturaleza literaria, mu-
sical y/o audiovisual. Sin embargo, como
cualquierotrainvencion humana, también
puedeser utilizada de maneraindebida.

Aligual que con “El Turco”, cadavezes
masdificildistinguirentre contenidoreal
creado por el humano yaquel elaborado
con IA. Asi, es usual ver como el publico
asume como verdadero diverso contenido
editado conIA (como el caso de los deep-

fakes). Elderecho, lamentablemente, no
es ajeno a este problema.

El Indecopi ha resuelto un caso en el
cualunacreacion literaria elaborada con
inteligencia artificial pretendia ser registrada como
obra. En el libro, entre otros, el solicitante agradecio
expresamente a “(...) CHATGPT4o, quien fue el que
escribio el libro en un increible breve tiempo”. La nor-
mativade derecho autor, cabe indicar, establece como
uno de los principales elementos para poder proteger
unaobra quelamismasea productodelingenio huma-
no. Este libro, evidentemente, no calificaba como uno
(lo cual fue compartido también por el Indecopial de-
negar susolicitud).

Mas alla de que podria haberse explicado con deta-
lle qué tipo de contenido creado con o influenciado por
laIA puede ser protegido, o inclusive silos autores pue-
den utilizarla en sus obras sin poner en riesgo su protec-

Si bien es irreal pedir
que el derecho y

las instituciones
evolucionen a dicha
velocidad, ello no
debe ser un obstaculo
para implementar
herramientas

que eviten la
desnaturalizacion de
las normas vigentes".

Jueves 30 de julio del 2026 GESTION

cion (tomando como ejemploala Oficina
de Derechosde Autorde Estados Unidos),
nos preguntamos: jqué hubieraocurrido
si el solicitante no hubiera transparenta-
do el uso de la inteligencia artificial? Si
bien existen herramientas para descu-
brir contenido generado con IA (las cua-
les son utilizadas por instituciones aca-
démicas), también seria recomendable
su uso por parte de la autoridad. Asi, sin
perjuicio derequerir declaracionesjura-
dasalosautores, podria generarse unse-
gundofiltrocon estasherramientas, per-
mitiendo que efectivamente se registren
obras creadas por el intelecto humano y no contenido
sintético o artificial.

En sumomento, el cofundador de Intel sefialo que el
numero de transistores en un microprocesador (chip) se
duplicaria cada 2 anos (Leyde Moore). Actualmente, se
estimaquelalA puededuplicarsucapacidad cada 7 me-
ses. Sibienesirreal pedirque elderechoylasinstituciones
evolucionen adichavelocidad, ellonodebe serun obsta-
culo paraimplementar herramientas que eviten la des-
naturalizacion delasnormasvigentes. Esahora onunca.

Estearticulo, caberesaltar,nohasido creado porIA.

Las opiniones vertidas en esta columna son
de exclusiva responsabilidad del autor.

OFICINAS VIRTUALES Y COWORKING

Schreiber acoge
empresas atraidas por
negocios en Chancay

Compainiavienerecibien-
do firmas de servicios ma-
ritimos y mineros atrai-
das por el megapuertoyel
flujo deinversiones hacia
el pais. Paraelcierrede
este 2026, sumarianal
menos unanuevasedeen
Lima. En paralelo, mirana
Arequipa.

EDGAR VELITO
edgar.velito@diariogestion.com.pe
Schreiber Business Center,
empresa familiar especiali-
zada en oficinas virtuales,
espaciode trabajo comparti-
do (coworking) y serviciode
domiciliofiscal, proyectauna
nueva etapa de crecimiento
dentroy fueradel pais.
Eduardo Salcedo, geren-
te general de la compaiia,

DIFUSION

Procedencia.Firmasvienende
Chile, Espana, ChinayMexico.

explicé que las oficinas
virtuales estan orientadas
a empresas que operan ba-
jomodalidades de trabajo
remoto e hibrido; y ofre-
cen domicilio fiscal, ges-

ELDATO

Exterior.Parael2027, l1a
mirade SchreiberBusi-
ness Centerestaenelex-
terior, principalmente, en
Madrid, ChileyEstados
Unidos. Como pasoprevio,
laempresairaaEspanaa
finesde agostoparabus-
caraliadosquelepermi-
tanreferirserviciosaese
mercado. Actualmente, ya
cuentanconsociosenChi-
ley Estados Unidos.

tion de correspondenciay
acceso asalasdereuniones
por horas.

Bajo ese formato, cuenta
con cercade 1,000 m? distri-
buidosensussedesdelosejes

corporativos —con la mayor
parteen SanIsidro—, maslos
5,000 m? cuadrados de Cie-
neguilla.

Solo al cierre del 2025, in-
gresaron-—asucartera—alre-
dedor de 100 empresas fora-
neas, con fuerte presencia
de firmas de servicios ma-
ritimos y mineros atraidas
por el puertode Chancayyel
flujo de inversiones hacia el
pais. Estas provienen princi-
palmente de Chile, Espana,
China, México y Brasil.

Nuevassedes
Enlaactualidad, laempresa
opera cinco sedes: suhuben
San Isidro y dos sedes satéli-
tesen el mismo distrito, ade-
masdelocales enlosedificios
Labok, en Miraflores; Time,
en Surco; y una sede de inte-
gracion en Cieneguilla.

Paraelcierrede este 2026,
Salcedo adelant6 que suma-
rian al menos una nueva se-
de, que se ubicariadentrode
losejescorporativosde Lima.
Enparalelo, la firmamantie-
ne en elradar a Arequipa co-
mo plaza de provincias.

‘ Masinfoen s/ @gestiun.pe

GESTIONDERECURSOS HUMANOS

Talana suma ecosistema
de inteligencia artificial

Talana, lastartup de ges-
tionderecursos humanos
(HR Tech) de origen chi-
leno, atraviesa unaetapa
de aceleracion en el mer-
cado peruano. La organi-
zacion se encarga de di-
gitalizar y simplificar los
procesos del area de re-
cursos humanos dentro
de lasempresas.

En ese sentido, Daniel
Abusabal, country ma-
nager de la empresa en
Pert, anuncio el lanza-
miento de Talia, su eco-
sistema de inteligencia
artificial, dividido en
tres bloques: la parte ad-
ministrativa, lade talen-
toyladereporteria.

“Lainteligencia artifi-
cialesunaolaalaque hay
que subirse. El que no se
suba, se quedarezagado”,
expreso, tras considerar
que uno de los principa-
les retos de la digitaliza-
cion sigue siendo despla-
zar herramientas manua-

ISTOCK

)

. 3.

EnLatam. Atiendeamasde
2,500 clientes.

lestodavia extendidasenlas
empresas.

Despliegue

Aunque lamayor partedesus
clientes de Perti se concentra
enLima,lacompaniaatiende

a todo el pais y ve oportuni-
dadestanto enelnorte como
enelsur.

Elano anterior, realizaron
eventosen Arequipaynodes-
cartanabriroficinas fuerade
la capital, asicomo apuntaral
sector publico. Hoy, atienden
solo al sector privado.
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Parque Arauco, lider regional en el desarrollo y operacion de
espacios inmobiliarios, con presencia en Peru a traveés de
Larcomar, Megaplaza, Minka y Parque La Molina, entre
otros, participo en la celebracion del aniversario patrio
organizado por la Embajada de Peru en Chile. En la jornada,
autoridades, empresarios v lideres de opinion compartieron
lo mejor de la gastronomia y la tradicional hospitalidad

peruanad.

Parque Arauco
saluda al Peru
en sus 205 anos

Francisco Moyano, CFO Parque Arauco; Peter Camino, Embajador del Peru en Chile;
Alejando Camino, gerente general Parque Arauco Division Pery; Nicolas Bennett,
gerente Corporativo de Negocios Pargue Arauco.

AVISO 9

MUNDO CORPORATIVO I

Pablo Garcia, Gerente Comercial JetSMART Airlines; Francisco Moyano,
CFO Parque Arauco; Nicolas Bennett, gerente Corporativo de Negocios
Parque Arauco; Tomas Platovsky, CEO Falabella Retail Chile.

Representantes de
Carabineros de Chile:
Capitan Fernanda
Gajardo; Coronel
Macarena Caceres;
Capitan Paulina Madrid.

Nicolas Bennett, gerente
Corporativo de Negocios
Parque Arauco; Patricio
Torres, Ministro(s)
Relaciones Exteriores de
Chile; Francisco
Undurraga, Ministro de las
Culturas, las Artes y el
Patrimonio de Chile.

Daniela Herrera; Mario
Arresse, CFO Auto
Summit; Alejando
Camino, gerente
general Parque Arauco
Division Peru; Rafael
Santin, asociado senijor
Rebaza Alcazar & De
Las Casas.

Contacto comercial: wendy.amanzo@comercio.com.pe .
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RADAREMPRESARIAL

El Brocal casi
triplica utilidades
en el primer
semestre

DIFUSION

Cotizacion.Preciopromediode
cobresubi6 46%.

¢ Sociedad Minera El Brocal,
dedicadaalaextraccion, con-

centracion y comercializa-
cion de minerales polimetali-

ENELMARCODELPLANMAESTROINMOBILIARIO

CONIMPULSODEMAYORESPRECIOS

cosy perteneciente a Compa-
nia de Minas Buenaventura,
cerro el primer semestre con
un fuerte crecimiento. A130
de junio, laempresaregistro
ingresos por US$ 348.9 mi-
llones, 56% mas que losUS$
223.7 millones obtenidos en
el mismo periodo del 2025.

Entanto, la utilidad opera-
tiva practicamente se tripli-
co, al pasar de US$ 53.4 mi-
llonesa US$ 158.7 millones,
mientras que la utilidad neta
seincremento 192%, al pasar
de US$ 35.9 millones a US$
104.9 millones.

Aunque las ventas de co-
bre retrocedieron ligera-
mente, de 23,763 a 22,402
toneladas métricas finas
(TMF), el precio prome-
dio subio 46%, hasta US$
13,722 por TMF, generando
US$ 83.7 millones adiciona-
leseningresos.

LICENCIAS

Sun World
expande marcas
propias de uvas

¢ Sun World International de
EE.UU. estaampliandosupre-
senciainternacionalmediante
laformacion de nuevas alian-
zas estratégicas con comercia-
lizadoresylicenciatariosdesus
marcas propias de uvade me-
saenltalia, PeruyEstados Uni-
dos, incluyendo ala variedad
Autumncrisp.

Los nuevos licenciatarios
comprendenalQFdelPeru, So-
ciedad AgricolaDrokasa, Cam-
posdel SuryDanperTrujillo,en
Perti; Vista Vineyards en Esta-
dosUnidos; yBarberalnterna-
tional, Organizzazione diPro-
duttori Secondulfo, Top Fruit
diAngela Colucci,Novelloe C,
LaVera, GreenFarmers Groupy
otrasempresas, enltalia.

INTELIGENCIAARTIFICIAL

50

porciento

Detrabajadoresen
PertiusalAvarias
veces porsemana.

Mavyor adopcion no nece-
sariamente se traduce en
una mejor percepcion del
desempeiio, segun informe
People at Work 2026.

Jockey Club evalua desarrollo
residencial y de coliseo

JuntaDirectivadel club
elabora un planjunto con
una consultorainterna-
cional paralaexplotacion
de parcelas en desuso.
Infraestructura educati-
vaoampliacionde areas
comerciales también son
opciones. Invierten US$
150,000 al afio en moder-

nizaciondeinstalaciones.

EDUARDO SOTELO
eduardo.sotelo@diariogestion.com.pe
ElJockeyClubdel Perti haini-
ciadoun proceso de transfor-
macionoperativay comercial
que buscaredefinirsufuturo
financiero. Trasconteneruna
caidasostenidade unadéca-
daensunegocio principal, la
institucionnosolohalogrado
estabilizarsusingresos, sino

que hoy impulsa un proceso
de transformacion para di-
versificar sus fuentes de re-
cursos ymodernizar su patri-
monio predial en susinstala-
cionesen Monterrico (Surco).

Masalladelascarreras, el
club posee un valioso activo
enunazona estratégicade Li-
ma. Con el objetivo de darle
sostenibilidad financieray
generar flujos de caja recu-
rrentes, la Junta Directiva
elabora un Plan Maestro In-
mobiliariojunto con una con-
sultorainternacional.

El proyecto evalua la ex-
plotacion de parcelasen des-
uso dentro del recinto para
definir los mejores usos de
sueloymodelos de negocio.

“Le hemos encargado a
una consultora internacio-
nal de prestigio un analisis

LASCLAVES

==

Apuestas. Actividad hipi-
carepresentael60%dela
facturaciondellJockey Club
delPeru.

==

Ingresos brutos. Movi-

miento economicoglobal
delasdiferentes activida-
desdelclubalcanzanhasta
S/ 102 millones anuales.

Tecnologia. Institucion lan-
zorecientementesunueva

aplicacionmaovil.

sobre nuestros espacios in-
mobiliarios para trazar una
hojaderuta. Estos proyectos
grandes requieren de dos a

cuatro afios parasuestructu-
racion, permisologiayejecu-
cion”, comento Danilo Cha-
vez, presidente de laentidad.

Anadio que analizan alter-
nativas que van desde desa-
rrollos residenciales fami-
liares o un coliseo para con-
ciertos, hastainfraestructu-
ra educativa ola ampliacion
de areas comerciales. El ne-
gocio inmobiliario y alqui-
ler de espacios para eventos
corporativos representa en-
treel 22%y25%delosingre-
sos del club. Las instalacio-
nesacogen actividades de fir-
mas como Interbank, BCP o
Chinalco.

Inversiones
Para el club, las aportacio-

nes sociales representan
cercadel 18% de la factura-
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ANTEPRESIONDE COSTOS

¢ El crecimiento de las ven-
tas de viviendas en Lima no
ha eliminado el desafio de
contener los costos sin tras-
ladarlos completamente al
comprador. Ante este escena-
rio, lasdesarrolladoras estan
modificandolaconfiguracion
de sus proyectos.

Entre el 2022 y mayo del
2026, el precio promedio
ofertado por metro cuadrado
aumento 9%, al pasar de S/
6,185aS/6,746.Peseaello,
el ticket promedio se mantu-
vo practicamente estable: pa-
sodeS/464,878aS/458,431
en ese periodo, mediante la
optimizacionde los espacios.

El area promedio paso de
71.8 m*enel 2022 a 63.7 m*
amayo del 2026, con depar-
tamentos mas funcionalesy

Inmobiliarias reconfiguran proyectos

ISTUCK

—_

Tamaiios. Areapromedio de vi-
viendapaséa63.7m?esteaiio.

ajustados a la capacidad de
pago de los compradores,
seflald la Confederacion de
Desarrolladores Inmobilia-
rios del Pert (Codip), trasre-
marcar que el costo del suelo
urbano habilitado se ha con-
vertido en la principal pre-
sion sobre larentabilidad.

GEC

Afluencia.Reciben5,000personaslosfinesde semanaordinarios.

cion. La entidad cuenta con
una base de 5,000 socios ac-
tivos, divididos entre 55% de
vitalicios y45% de asociados

regulares.

Para sostener el valor de
lamembresia, lainstituciéon
destina anualmente alrede-
dorde US$ 150,000 ala mo-
dernizaciondesusinstalacio-
nessociales ydeportivas.Ala
par, el club ha fortalecido su
presencia en el circuito poli-

deportivode altonivel, alber-
gando competencias hipicas
internacionalesyeste afo se-
ra sede de la Copa Davis de
tenis.

“Estas mejoras nos permi-
ten captar entre 50y 70 nue-
vos socios al afio, lo que re-
presentauningreso cercano
almillondedolaresanuales”,
concluyé Chavez.

‘ Masinfoen z7 @gestiun.pe
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Innovar con inteligencia, actuar

con criterio: elrolhumano
enlaeradelalA

La tecnologia no esta disenada para reemplazar nuestras capacidades,
Sino para potenciar nuestras facultades mas elevadas.

ﬁ'f\hl'i*‘;;i .

Lainnovacion, cuando se despojade sucomponente humano, pierde propoésito y direccion.

ldesarrollovertiginosodelainteligencia ar-
tificial (IA) —en especial lalA generativay
agentica—hadejadode seruna promesatec-
nologica para convertirse en el eje transfor-
mador de las operaciones en el mundo em-
presarial. Enlos tiltimos meses, elmercado hasidotes-
tigode unacarreravertiginosa porlaadopcionde estas
herramientas, donde la eficiencia,laautomatizaciony
la productividad se han consolidado como los mensa-
jes predominantes. Sin embargo, en esta voragine de
optimizacion, es imperativo hacer una pausa parare-
flexionar sobre los pilares que realmente sostienen el

crecimiento de cualquier organizacionalargo plazo.
Mas alla del entusiasmo porlo quelalA puede hacer
—que es mucho: analizar, aprender, conectar, organi-
zar, descubrir patrones o potenciar ideas—, existe una
creciente y legitima preocupacion en el sector empre-
sarial sobre dos frentes criticos: el temor al desplaza-
miento del capital humano y los desafios intrinsecos
ala confidencialidad ylaseguridad de la informacion
que ahoranavegaentre algoritmos.
Pararesponderaesostemores, debemos sostenernos
enuna conviccion fundamental: laverdadera transfor-
macionsedaenlaspersonas,noenlatecnologia.Lain-

novacion, cuando se despoja de sucomponente huma-
no, pierde proposito y direccion. Y la responsabilidad
sigue recayendo en las personas.

Lanarrativa que posiciona a laIA como un sustitu-
todelafuerzalaboral es, a nuestro juicio, un errorde
perspectiva. La tecnologia no esta disefiada para re-
emplazar nuestras capacidades, sino para potenciar
nuestras facultades mas elevadas. El verdadero dife-
rencial competitivo en esta erano reside unicamente
enlapotenciade unalgoritmo, sinoenlacapacidad de
las personas para utilizarlo conresponsabilidad, ética
y, sobre todo, criterio profesional.

Impulsar una cultura donde la tecnologia fortalece
el talento permite alos profesionales de nuestros equi-
posredirigirsuenergia. Aldelegarlastareasrepetitivas
ala automatizacion, ganamos tiempo, un activo muy
escaso y valioso. Tiempo para analizar, tiempo para
comprender la complejidad de los problemas de nues-
tros clientes, tiempo para ofrecer ese acompafamien-
to estratégico que ninguna maquina puedereplicar. En
definitiva, tiempo para generar valor.

Porlo quedecimos, innovarno es simplemente adop-
tarlaultimatendencia tecnoldgicay automatizar proce-
sos. Estatransformacion debe tener un proposito claro
en el mundo empresarial: ofrecer un mejor servicio, en
ultima instancia, mejorar lavida de las personas. Es-
ta evolucion requiere un marco de gobernanzasolido.
Innovarresponsablemente implica
proteger, porencimade todo, el ac- i
tivo mas importante de cualquier
organizacion: la confianza. La éti-
ca, laseguridad, la privacidad yel
gobierno delainformacion deben
ser la columna vertebral de cual-
quierimplementacion tecnolégica.

Cuando integramos IA, no solo
estamos optimizando procesos; es-
tamosasumiendo elcompromisode
garantizar que cada paso esté alineado con estandares
deintegridad que nosdefinen. El criterio profesional es
el filtro final que garantiza que lainnovacién sea una
herramienta de progreso yno se convierta en unvec-
tor deriesgo.

LalAestatransformando laformaen quetrabajamos,
claro que si, pero el criterio sigue siendo lo distintivo.
Estamos convencidos de que el camino a seguir debe
impulsaruna culturadeinnovacion, donde la tecnolo-
gia potencie nuestracapacidad detomade decisionesy
refuerce nuestro compromiso con quienes confian en
nosotros, sean clientes, colaboradores, inversionistas,
lasociedad en general.

Lasorganizaciones que lideraran el futurono sonne-
cesariamente aquellas conlainfraestructuratecnolo-
gicamasavanzada, sinoaquellas queinstitucionalicen
la cultura del aprendizaje continuo paradesarrollarel
talento humano. La clave esinnovar con inteligencia,
entendiendo plenamente las capacidades delas herra-
mientas a nuestra disposicion. Y actuar con criterio,
porque nuestras responsabilidades son indelegables
aunagente de IA. Lainnovacion nos impulsa, pero es
el criterio profesional lo que nos permitira construir,
juntos, el futuro del sector empresarial.

gobierno de la

ser la columna

tecnologica”.

Las opiniones vertidas en esta columna son
de exclusiva responsabilidad del autor.

La ética, la seguridad,
la privacidad y el

informacion deben

vertebral de cualquier
implementacion
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ENTREVISTA

Renzo
Merino

Vicepresidente del
Grupo de Riesgo
Soberano de Moody's

WHITNEY MINAN CABEZA
whitney.minan@diariogestion.com.pe
En los primeros dias del nue-
vo Gobierno ya hay algunos
anuncios para el corto plazo,
dichos durante el mensaje a
lanacionylareciente prime-
rasesiondel Consejode Minis-
tros (ver pagina 2-3). En es-
te contexto, Gestion converso
con Renzo Merino, vicepresi-
dentedel GrupodeRiesgo So-
beranodeMoody’s, parasaber
comovelacalificadoraderies-
gosel “arranque” del proximo
quinquenio.

¢Cual es su analisis sobre lo
mencionado por lapresidenta
KeikoFujimoridurantesumen-
sajealanacion?

Eldiscurso present6 algunas
propuestas que estan alinea-
das con las que fueron prio-
ritarias durante la campana
electoral, como la lucha con-
tra lainseguridad. [Se men-
cionaron] otros puntosurgen-
tes como la preparacion ante
un fenémeno de El Nifio que
podria ser fuerte [...] Suma-
doaello, se puso sobre lame-
sa el tema deladisciplina fis-

@)

"S1 es 1mportante que
haya una revision de
la tramitologia que

existe en el pais”

OTROSIDIGO

Septiembre.Renzo Merino
explicoloquevieneparala

pardeanosnosmovimosa
unprocesodonde haydos
revisiones cadaanopa-
racadagobiernosobera-
no.LaultimalenPertlde
esteanosedioenmarzo,
entoncestenemoshasta
septiembrebasicamente

paralaproximarevisionde

cal como objetivo de la admi-
nistracion. Esoloapreciamos
porque apoyaunodelostemas
quehasidoimportanteparael
perfil crediticio del soberano:
el manejo fiscal prudente alo
largo del tiempo.

Es verdad que también se
anunciaron propuestas que
pueden repercutir sobre el
gastodel Gobierno, perocreo
que loimportante seraver co-
mo se desarrollan en adelan-
te. [...] Dadoel espaciofiscal,

Revisiondelacalificacion

. comité. Teniendo encuenta

. quenuestradltimaaccionde
calificacion: “Desde haceun :
. yahanpasado casidosanos.
. Entonces, creoqueconel

- cambiode Gobiernoestova

. aserunaoportunidadpara

. nosotrospararevisareles-
cenariobasedePeruyloque
. implicaestoparalacalifica-

. ciondeBaalconperspectiva
. estable”.

calificacionsedioenel2024,

que dan lasreglasfiscalesen
la actualidad, no hay mucho
espacioparapoderimplemen-
tartodaslasmedidasalavez.

Untemaque Moody’s hacon-
templado en su analisis como
una debilidad institucional es
lacapacidaddelEstadode eje-
cutarsuspoliticas...

Si, de desarrollar sus politi-
cas, no solamente a nivel de
Gobierno central, sino en
coordinacion con los gobier-

El ejecutivo recordo que en el 2021 el Peru
tenia una calificacion de A3, pero el punto débil
que tenia el pais respecto a sus pares en esa
categoria era mas de indole institucional.

nos locales. Entonces, un for-
talecimiento a ello seria im-
portante desde la perspecti-
vainstitucional ycomolova-
loramos dentro del perfil del
crediticio [...].

Cuando tenemos todos es-
tos temas en conjunto como
enfrentar E1 Nifio de manera
urgente u otras acciones que
tomaran mas tiempo, mejo-
rar la calidad del gasto esim-
portante.

Siel Gobierno decide cambiar
las reglas fiscales, ¢como lo
tomariaMoody’'s?
Enel contextoregional, sobre
todo a partir de la pandemia,
hemos visto que en muchos
paises ha habido cambios a
lasreglasfiscales. Enelcasode
Pert, mas alla de ciertos mo-
mentos donde se tuvo quefle-
xibilizar [...] sehancumplido
agrandesrasgoslasreglasfis-
cales, aunque con ciertas ex-
cepcionesenlosultimosafnos.
Pero, lo principal para no-
sotros no es tanto cuales son
lasreglasensi, sinocualesel
resultado con el cumplimien-
to de estas reglas. En el caso

del pais, lo que vemos es que
el marco fiscal ha conllevado
que las métricasde deudadel
Gobiernosean muchomassa-
nas que la mayoria de sus pa-
resde calificacion Baa.

La pregunta que creo sera
eldebate en adelante, nosolo
parael Gobierno, sinoparalos
técnicos, incluidos el Consejo
Fiscal,escualdebeserel gran
objetivode lasreglasfiscales.

é¢Quéquieredecirconello?
Sisecumplenlas metasdede-
ficithaciaadelante, loque pro-
bablemente ocurra es que la
cargadeladeuda, entendien-
do que las previsiones de cre-
cimiento hacia los proximos
afios deberian ser algo mejor
aloque hemosobservadoenla
ultimadécada, estaria cayen-
do.Esoespositivoporqueleda
espacioal paispararesponder
achoques.

Pero, planteo preguntas
abiertas: el objetivo de las
reglas fiscales debe ser man-
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tener una carga de deuda en
niveles favorables, pero que
ledéespacioal Gobiernopara
invertir eninfraestructurau
otrasnecesidadesquetienela
poblacion? O, ;se deben man-
tener déficits relativamente
bajos que conlleven una car-
gadedeudaestableoencaida
que también dé espacio para
ir alimentando nuevamente
los fondos de estabilizaciony
deahorroquetieneel Estado?

Pero, desde la perspectiva
de la calificadora, nosotros
somos agnosticos sobre qué
regla fiscal tienen los paises,
perosinosenfocamosenelre-
sultadode los marcos fiscales
yel cumplimientoqueseleda.

El Gobierno yapreparael pe-
didodefacultadeslegislativas
que contemplara medidas tri-
butariasylaborales.

En el caso de Peru, algo que
hemos tratado de resaltar en
el ultimo tiempo es que, sino
haymayoresreformasecono-
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DIFUSION

PBl.Parael2026,
Moody’s podriaelevarsu
proyecciona3.5%.

micas que atiendan estos de-
safios estructurales que han
afectado el crecimiento, eso
limita las posibles mejorasde
la perspectiva crediticia.

Por ejemplo, el tema de la
politica laboral esimportan-
te porque puede beneficiarel
potencial econdmico yla po-
tencialidad del recaudo del
Gobierno.

[...] Paraaumentarlosingre-
sos de un gobierno, las autori-
dades pueden buscar que una
economiacrezcamasrapidoy,
comomedidaestructural, que
seamas productiva, amplian-
dolabasetributaria. O, puede
simplemente aumentarlasta-
sas. Pero, en el caso del Peru,
conelnivel deinformalidady
evasionqueexiste, haymases-
pacio paraampliarlabase que
cambiartasas.

Otrotemadelasfacultadeses
elfasttrackregulatorio. ¢Cuan
necesario esreducir plazosy
procesos?

Eltemadela
inseguridad es relevante
para el analisis. Hemos
visto en otros paises
que puede afectar

las dinamicas de
crecimiento [...] También
cuando se desborda
puede limitar la
capacidad del Estado”.

Siuno observalasdiferentes
meétricas de organismosinter-
nacionales que miden aspec-
tos del ambiente de negocios
en los diferentes paises, este
tema, la famosa tramitolo-
gia, esrelevante y hasta cier-
to punto, entérminos compa-
rativos, puede serunalimitan-
tealainversion.

Entonces, siesimportante
que haya unarevision de las

normasqueexistenenel pais,
de la tramitologia. Esto, den-
tro de un contexto donde se
ayuda a dar mas predictibili-
dad alosinversionistascuan-
do planifican sus inversio-
nes de largo plazo. Entonces,
creo que si esimportante que
seanalice biencuales pueden
serlasrepercusiones de cam-
biosenregulaciones.

Antes del cambio de Go-
bierno, también vimos que el
Congreso, por sucuenta, hizo
ciertos ajustes [anormativas.
Habra que ver qué cosaimpli-
caesto para lostemasde con-
tratosylosposiblesincentivos
o desincentivos paralainver-
sionenadelante.

Lapresidentahasubrayadoque
elpaiscreceriaentre5%y6%el
proximo ano. ;Desde Moody's
lovenposible?

Paraeste 2026, todavia tene-
mos una prevision cercanaal
3%, pero viendo las dinami-
cas, con los nimeros que se
hanvistoenlaprimeramitad
del afio, es posible que haya
una revision del crecimien-
to a una tasa mas cercana al
3.5% [...]. Para el proximo
aflo teniamos una prevision

de crecimiento que podria
ser un poco mejor, mas cerca-
naal 3.5%.

Dicho esto, [crecer mas]
dependera de comolevayaa
lainversion. Los ciclos de ex-
pansion del Pert, donde ha
superado el 4%, se han dado
cuando habia ciertos vientos
de cola, sobre todo por [altos]
precios de materia prima, pe-
ro quizas el principal factor
que sostenia estos resultados
eralainversion privada.

Como la politica del pais
afectala confianzade losin-
versionistas es importante
paraquehayaaunmasinver-
sion. También esta el temadel
destrabe de los grandes pro-
yectos, ya sean de mineros o
deinfraestructura. Sesuma
larevision delmarcoregula-
torioy lo que esto puede im-
plicarenlasinversioneshacia
adelante.

[...] Pero hay que tener en
cuentaque el proximoafolas
dinamicas de crecimiento se
puedenverinfluenciadas por
el tema del fenomeno de El
Nino. Hayriesgos.

¢Comosevehoylacalificacion
yperspectivadelPeru?
De momento, en el contexto
delaseleccionesyloqueesta-
mos observando en el recien-
te inicio del nuevo Gobierno,
lasperspectivasparaPeruvan
en linea conla perspectivaes-
tablequemantenemos, donde
creemos que la prudencia fis-
calsevaamantener|...].
Enel 2021, tenia una cali-
ficacion de A3, pero el punto
débil que tenia respecto a sus
paresenesacategoriaeramas
deindoleinstitucional. Elma-
nejomacroeconomico es muy
fuerteyestaalineadoconuna
calificacion A, peroel proble-
ma del pais han sido las debi-
lidades en el marcoinstitucio-
nal e instituciones relaciona-
dasaltemapolitico. Laimple-
mentacionydesarrollode po-
liticas, la corrupcion, el tema
delrespetodelaley,lafortale-
za del Poder Judicial, y otros,
sonlastareaspendientespara
que Peruapunte amas.

‘ Masinfoen z7 @gesliun.pe
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Nuevos aranceles de
Trump amenazan envios

de prendas de vestir

- b,

Expectativa. Yaseprevéunacaidamas profundaparaesteano.

Losnuevos aranceles “con-
tra el trabajo forzoso” que
ha impuesto el presidente
de Estados Unidos, Donald
Trump, a una serie de pro-
ductos de 60 paises encien-
dennuevamente lasalertas
enelsectordetextilesycon-
fecciones peruano.

Estesectorllegadebilitado
anteelnuevoarancel quese-
ria, paraeste caso,de 12.5%.
Segundatosdel Mincetur, las
exportaciones peruanasde
textilesyconfecciones, enge-
neral, cayeron 5.9% amayo
alsololograrenviosporUS$
674 millones.

Aunque son diversas las
razones de este deterioro,
una resalta: la menor de-
manda desde EE.UU., uno
de nuestros principales
compradores. Ahora, con
este nuevo escenario, las
perspectivas para el sector
son aun menos favorables.

Para Luis Antonio Aspi-
llaga, vicepresidente del
Gremiode Indumentariade
la Camara de Comercio de
Lima (CCL), de mantenerse
lasactuales condicionesdel
mercado, lasexportaciones

GEC

ELDATO

Mercado.“El64°% de nues-
tras exportacionesdepren-
dasdevestirvaaEE.UU.,
evidentemente unacai-
daenlascomprasnosvaa
afectar[..]Enlamedidaen
quelaempresanopueda
seguirajustando sus costos
parapoderacercarse, evi-
dentemente este queda-
mosendesventajafrentea
otros proveedores”, sostu-
vo MartinReano.

de textiles y confecciones po-
drian terminar enfrentando
unacaidadeentre 10%y 12%
alcierre de este 2026.

En la misma linea, Mar-
tin Reafo, gerente del Comi-
té Textil y Confecciones dela
Sociedad Nacional de Indus-
trias (SNI), resaltd quelaposi-
cién nacional esta masafecta-
daqueantes, puesseacortala
ventajafrenteapaisesdeAsia
que concentran la mayor par-
te dela cadena de suministro
demoda paraelmercadonor-
teamericano.

A esto se suma que a pocos
diasdelincrementodel aran-
cel, queinicid el 24 de julio,
ya se vienen dando comuni-
caciones entre los fabrican-
tes peruanosyloscomprado-
res estadounidenses paraac-
tuar ante este cambio de con-
diciones.

El director ejecutivo del
Instituto de Investigacion y
Desarrollo de Comercio Ex-
teriorde la CCL, Carlos Posa-

da, explico que el importador
estadounidense tiene tres ca-
minos: “Puede trasladar ese
mayor costo al consumidor,
exigir descuentos al provee-
dor peruano o sustituirlo por
otroorigen. Creemosque una
parte importante de esa pre-
sionrecaerasobre el exporta-
dor nacional, afectando sus
margenes e incluso algunos
pedidos”.

Aspillaga, quien también
es CEO at World Textile Sour-
cing, preciso que, segun re-
cientes dialogos con los com-
pradores, estos no buscan
cancelarlos pedidos para op-
tar por proveedoresmasbara-
tos, pero siapuntanarenego-
ciarlostérminosde susimpor-
taciones.

Aunque productosde “alta
moda”—como fibradealpacao
asociadasamodasostenible—
puedenresistirmejordebidoa
suvaloragregado, lasituacion
pone en una posicion delica-
da a los productos de menor
valor y gran volumen, como
las prendasbasicasdenifioso
t-shirtsestandar, donde el pre-
cioesdeterminante.

Las confecciones de tejido
de punto, que representanel
principal producto de expor-
tacion del sector, yamuestran
unacaidasuperioral 8%entre
eneroymayo.
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MIRADAPARAELNUEVOQUINQUENIO

Alemania ve mas oportunidades en

Gestion converso con
Christian Wulff, expresi-
dente de Alemania. Anti-
cip6 que podriarecomen-
daral Gobierno aleman
emprender unavisita
posterior paraaterrizar

espacios denegocio mas
concretas.

ALESSANDRO AZURIN
alessandro.azurin@diariogestion.com.pe
Christian Wulff, expresidente
de Alemania, estuvo de visita
enPeruparalatomademando
de Keiko Fujimori. Su presen-
ciaesapedido del actual pre-
sidentealeman, Frank-Walter
Steinmeier, paraintensificarel
vinculo connuestro pais.
Enesemarco, Wulffconver-
so en exclusiva con Gestiony
comento cuales son los fren-
tes de inversion que Alema-
niaidentificaen Perti paralos
proximos cinco afos.

Transporteconinnovacion

Uno de esos focos es el trans-
porte. Wulffrecordéelvalorde
lainversion en el Aeropuerto
Internacional Jorge Chavez,
cuyo principal accionista (den-
trode Lima Airport Partners)
es Fraport,empresaalemana.

ANTEELCIADI

“Lainversion acumuladay
yarealizada es de millonesde
dolares. Es un gran ejemplo
delasoportunidades de desa-
rrollo que pueden alcanzarse
aqui”, remarco.

Una de esas nuevas areas
para aliarse con Peru esta en
eltransporte interprovincialy
urbano. Wulffcomentoalliun
caso que Gestionyaharepor-
tadoenvariasoportunidades:
elingresode FlixBusal pais.

Como este diario ha rese-
nado, estaempresade origen
alemanaguardaque el Minis-
terio de Transportes y Comu-
nicaciones (MTC) leentregue
el permiso necesario paraem-
pezaraoperarrutasinterpro-
vinciales, arrancando con Li-
ma-Ica.

Wulff espera que el nuevo
Poder Ejecutivo pueda eva-
luarpacientemente lasbonda-
desdel modelo, reconocerlas
oportunidadesde industriali-
zacion que podria traer luego
yle dé el vistobueno.

“Unsistema de busescomo
FlixBus, que utilizan vehicu-
los de Mercedes o Volkswa-
gen, marcas reconocidas por
sucalidad, podrianllegara fa-
bricarselocalmente. Esoseria
importante y se podria lograr

!

transporte, mineria y agroexportacion

MARIO ZAPATA

Expectativa. Wulff destacoé que, conelnuevo quinquenio, observa
varios frentes de colaboracioneinversiones conel pais.

ENCORTO

ElNinoeinseguridad. Wul-
ff considerod prudente listar
algunosproblemas quela
presidentaFujimoridebe
atenderparacrearuneco-
sistemaamigablealasin-
versiones. Elprimeroen
lista, asucriterio,esverse-
nalesdeluchafirmecontra
el cambioclimatico, espe-
cialmenteenanosdonde

Promigas oficializa arbitraje
internacional contra el Peru

Contrario areducir sunume-
ro de arbitrajes ante el Cen-
tro Internacional de Arreglo
de Diferencias RelativasaIn-
versiones (Ciadi), el Pert ha
sumado unomas: Promigas,
concesionaria del servicio
de gasnaturalenelnorte del
pais, acabadeiniciar unarbi-
traje contra el Estado perua-
no ante esa entidad.

ELDATO

Osinergmin. Reconociota-
rifaalusuariofinalde US$
14.66 pormillondeBTU,
dondeUSS 8.7 esporladis-
tribucionytransportevir-
tual.Esto estapordebajodel
USS 12inicial establecidoen

elcontratode concesion.

Si bien esta es la oficializa-
cion, ya Gestion habia in-
formado en marzo del 2025
que esta era laintencion de
laempresa. Ladisputaenese
momento, y que se mantiene,
estda vinculada ala tarifa de
gasnatural.

Promigas esta “habilita-
da”, tras el proceso de trato
directo (que toma 6 meses),

: golpeaEINino.Perotambién
. estalainseguridad ciudada-
. na.Para Wulff “ningunaem-
. presaalemanapodriaacep-

- tarque asusconductoreslos
: amenacen”.Recuperarese

. orden, sumadaalaestabili-
dadpolitica, son2 puntos que
. elexpresidente considero

. claves paratraermasinver-

. sionalemanaal Peru.

de iniciar un arbitraje inter-
nacional desde mayo de este
afio. Sin embargo, la solici-
tud ante el Ciadi se present6
recién en quincenade junio.

Como serecuerda, unavez
queseterminolavigenciade
latarifa queinicialmente ha-
biaestablecido Prolnversion
dentro del proceso para ad-
judicar este proyecto de gas,
correspondia que el Osinerg-
min calculara unanueva pa-
ralos proximos cuatro afios.

Es justo en este punto que
entre laempresay el regula-
dor hubo unentrampamiento.

con trabajo conjunto”, indico.

Gestionleconsulto, debido
al casopendientedel MTCcon
FlixBus, si Alemania también
apunta a los 10 ferrocarriles
contemplados en el Plan Na-
cional Maestro de Desarrollo
Ferroviario, que esta cartera
aprobo hace pocas semanas,
con inversiones totales que
superarianlos US$ 89 mil mi-
llones.

Sobre ello, sostuvo que en
Alemanialaprioridad de aten-
cionahoraesmejorarsupropio
sistema delineasferroviarias.
Sinembargo, nodescarto que
se puedan explorar oportuni-
dades de colaboracion, sobre
todo con apoyo tecnolégicoy
uso de maquinaria.

“Lanueva generacion ale-
mana esta enfocada en la
tecnologia y compartir ese
conocimiento. La geogra-
fia peruana es basta, es mas
grande que Alemania, loque
significa mucho trabajo por
hacer. Quiza podria explo-
rarse. Siemens tiene tecno-
logiaparatrenesyenAlema-
nia esta lamejorempresade
tuneladoras: Herrenknecht
AG. Yase usan paralaLinea
2del Metrode Limal/...]”, co-

mento.

I DIFUSION

Escenario. Coneste, Perusuma
23 procesos ante el Ciadi..
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Agroyminerales

Otras oportunidades de ma-
yor intercambio comercial es-
tan en la mineriayla agroex-
portacion. Sobre este tltimo,
Wulff destaco la presencia de
los productos estrella de Peru
ensupais,quelleganatravésde
puntoscomo el puertode Ham-
burgo, elterceromasgrandede
Europa.

“Ingresanarandanos, paltas,
café, cacao, entreotros. ElPerti
esunpais muyricoyconunpo-
tencialenagriculturaenorme.
Observamosmuchasoportuni-
dadesdeincrementarel comer-
cio®, apunto.

Deformasimilary,comohan
reconocido publicamente mu-
chosotros gobiernos extranije-
ros, Wulffremarcolaimportan-
ciaquetiene Pertiparael mun-
doentornoalosmineralescri-
ticos. Alemania también pone
enlamiracomerciarmasestos
productos.

“Pertiofrece cobre, plata, es-
tano, zinc. Unavariedad de mi-
neralesqueson muyimportan-
tesparalasinversionesenlAyla
tecnologiadel futuro. Haytan-
tasposibilidadesparafomentar
elintercambio”, explico.

Waulffanticipé que podriare-
comendaral Gobiernoaleman
emprenderunavisitaposterior
con empresarios alemanesy
autoridades actuales para ate-
rrizarespaciosdenegociosmas
concretos, incluyendolosyaco-
mentados.

‘ Masinfoen 7 @gestiun.pe

En su momento, Miguel
Maal Pacini, gerente gene-
raldelafirma, habia dicho
que el Osinergminy la em-
presa habian tenido nota-
bles diferencias en todos
los componentes de la ta-
rifa.

Ahora, estediario conocio
que la conversacion con el
Estado no se ha cerrado. De
hecho, con un nuevo Gobier-
no, laexpectativaserallegar
abuen puerto con este tema
para que eventualmente la
empresa pueda revisar reti-
rarse del Ciadi.



Jueves 30 de julio del 2026 GESTION

COMPARADO CONELINICIODELANO

Produccion de GLP
en caida, mientras

importacion se dispara

En promedio, la produc-
cion nacional de este
combustible alcanzolos
57,000 barriles pordia
hastalatercerasemana
dejulio, segiindatadel
Osinergmin.

ELIAS GARCIA
elias.garcia@diariogestion.com.pe
Sibien hay pasos clave en la
masificacion del gas natural,
el combustible cada vez mas
consumido porlamayoriade
hogares y casi la cuarta par-
te del parque automotor, es
aun el gas licuado de petro-
leo (GLP).

SegunreportedelaGeren-
cia de Analisis Econdmico
del Osinergmin, lademanda
de GLP hastalatercerasema-
nadejuliotuvouncrecimien-
to del 6% respecto al 2025,
alcanzando a esa fecha los
78,800 barrilespordia.

Sinembargo, la produccion
nacional promedio de GLP,
fueinferior: alcanzoenel pe-
riodoindicado los 57,000 ba-
rrilespordia, que, sise compa-
raconlos 74,000 barrilesdia-
rios que se producia en enero
ultimo, resulta en una caida
del22.97%.

Enesalinea, eldocumento
refiere quelasimportaciones
de GLPalcanzaron hastaesta
primeraquincenade juliolos
22,000 barrilesdiarios, volu-
men que, en comparacioncon
los 11,000 barriles pordiaque
se traia del exterior en enero
pasado, resultaen unadispa-
radadel 100%.

Asuvez, hastalatercerase-
manade estemes, deacuerdo
con el Osinergmin, el precio
mayorista envasado del refe-
rido combustible que comer-
cializa Pluspetrol se encontra-
baenS/4.36porgalon. Aini-
cios de afno se encontraba en
S/ 3.30por galon.
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Precio.Elpreciomayoristaenvasadodel GLP que comercializa
PluspetrolseencontrabaenS/ 4.36 porgalon.

PARARECORDAR

Interéssectorial. ElMinis-
teriodeEnergiay Minas
(Minem) aprobé eldomin-
go 26 laresolucionminis-
terial 310-2026-Minem/
DM, quedeclaradeinterés
sectoriallosproyectosde
infraestructuraque aumen-
tenlacapacidaddealma-
cenamientode GLP anivel
nacional, y que estaresulta
crucialparagarantizarla
continuidad del suministro
vy laseguridad energética.

A nivel minorista, refiere
ese organismo, hastael 17 de
este mes el precio promedio
del gasenvasado se hallabaa
suequivalenteenS/ 10.89 por
galon, mientras que enenero
estabaen S/ 9.76 por galon.
En tanto, el precio minorista
del GLP automotor, que seen-
contrabaenS/ 7.44 por galon,
era superiorrespectoalos S/
6.02 por galén de enero pasa-
do, en 23.58%, es decir que,
tras suincremento en marzo

(araizdelaparadaenlapro-
ducciondeese gasporlarotu-
radel gasoducto de TGP), no
ha vuelto al precio de inicios
del 2026.

Javier Marchese, presidente
delaUnionNacional de Trans-
portistas de Carga en Camio-
nes (UNT-Pert),indico a Ges-
tion que actualmente, se re-
gistranya colas de camiones
cisternas de combustibles pa-
ra abastecerse en el Callao,
ante la escasez de derivados.

Refirio quelascolasdeesos
camiones se ubicanalolargo
de la Av. Néstor Gambetta, y
enel acceso alaRefinerialLa
Pampilla, enlacitada provin-
cia constitucional.

Yael dirigente habia adver-
tidodiasatrasque, al parecer,
por problemas en el abasteci-
miento de derivados del pe-
troleo derivados del conflic-
toen Medio Oriente, se habria
consumido casiel 60% de las
reservasde combustiblesenel
pais, ynohabriansidorepues-
tasenlamedidaquedemanda
el mercado.

‘ Masinfoen z7 @gestiun.pe
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DISPOSICIONDELASBS

Agilizaran rastreo de depositos en
investigaciones de lavado de dinero

Autoridades podransaber
deinmediato si personas
o empresas bajo sospecha
tienen cuentas en entida-
desfinancierasy coope-
rativas. Jueces, fiscales,
Policia, Contraloriay co-
misionesinvestigadoras
del Congreso podranre-
queririnformacion para
susindagaciones.

ZULEMA RAMIREZ HUANCAYO
zulema.ramirez@diariogestion.com.pe
La Superintendencia de Ban-
ca,SegurosyAFP (SBS) apro-
boé un reglamento que busca
agilizar el acceso a informa-
cion sobre la titularidad de
cuentas bancariasenel mar-
co deinvestigaciones por la-
vado de activos y financia-
miento del terrorismo.

Esta disposicion permitira
alas autoridades determinar
de formarapidasiuna perso-
na o empresa posee cuentas
en bancos, cajas, financie-
ras, el Banco de la Nacion o
cooperativas supervisadas,
es decir, en las instituciones
del sistema financiero auto-
rizadas a captar fondos del
publico.

Segunelreglamento, el ob-
jetivo principal esreducirlos
tiempos de respuesta en las
investigaciones y disminuir
la carga operativa que actual-
mente implican las solicitu-
desindividuales de informa-
ciondirigidas a cadaentidad
financiera, manifesto a Ges-
tion Karina Chinguel, socia
de Vodanovic.

De esta forma, las autori-
dades podran conocer con
mayor rapidez dénde una
personainvestigada mantie-
ne cuentas, loquefacilitarael
seguimientode posibles ope-

GEC

Demora. Antes, lasautoridades debian solicitarinformaciénacadaentidadfinanciera, loquedilataba

investigaciones.

racionesvinculadas a activi-
dadesilicitas, senalo.

Antes, unfiscal oinvestiga-
dor generalmente debia en-
viar requerimientos a multi-
ples bancos, cajas municipa-
les y rurales y otras entida-
des, oinclusoiniciar procesos
delevantamiento del secreto
bancario cuando necesitaba
informacion mas detallada
de la persona bajo sospecha,
sostuvo un especialista del
sistema financiero.

Con el nuevo sistema, las
autoridades competentes
podranrealizar una consul-
ta centralizada a través de
lasentidades financieras pa-
ra confirmar la tenencia de
cuentas de deposito por par-
tedelsujetoimplicado, loque
acortara el procesodeinves-
tigacion, destaco.

Investigacion

Elmecanismo sera utilizado
principalmente cuando exis-
ta unainvestigacion en cur-

Numero de cuentas de deposito por tipo

(Millones)
B Ahorro H Plazo m Vista
120
100
80
60
40
20
_ Dic-24 Ma;r~25 Juln-25 5ét-25 Di;:—ZS Mallr-26

FUENTE: Asbanc.

PARA GARANTIZARTRAZAEBILIDAD

Requerimientos de
iInformacidn seregistraran

Las consultas podran
efectuarse median-

te diversos datosde
identificacion, como el
numero de DNI, pasa-
porte, carné de extran-
jeria, RUC, niimero

de cuenta o codigode
cuentainterbancario.
Ademas, cadarequeri-
miento yrespuestade-
bera quedarregistrado
paragarantizarlatra-
zabilidad yauditoriade
los accesosrealizados.
Anteriormente, As-

sorelacionadaconlavadode
activos.

Las autoridades que acce-
dan al sistema de informa-
ciondeberan acreditarel sus-
tento legal correspondiente,
como la existenciadeunade-
nuncia o proceso de investi-
gacion, indico Chinguel.

“Por ello, no podra ser uti-
lizada (la informacion) con
finescomerciales, de marke-
ting, evaluacion crediticiani
paraninguna otra actividad
ajenaaunainvestigacion for-
mal”, preciso.

La especialista considero
que la medida podria tener

bancindico que capaci-

efectos positivos al fortalecer
la prevencion y deteccion de
delitos financieros. “Aunque
algunos usuarios podrian
expresar preocupacion por
el acceso a informacion re-
lacionada con sus cuentas,
laregulacion incorpora sal-
vaguardas que limitanel al-
cance de los datos comparti-
dos”, enfatizo.

Asi, cada entidad finan-
cieraresponderainicamen-
te si una persona o empresa
es ono titular de una cuenta
de depodsito dentro de dicha
institucion. La respuesta se-
raexclusivamente afirmativa
onegativa, sinrevelarsaldos,
movimientos, operaciones,
niningun otro dato protegi-
doporelsecretobancarioola
reservaconstitucional, expli-
c6laabogada.

: taa2,000trabajadores
. delsistema financiero

. enladeteccionde ope-
: raciones sospechosas,
. ynosolo aoficiales de

: cumplimiento (pro-

: fesionaldelaempre-

. sadedicadoavigilar

. laadecuadaimple-

: mentaciony funciona-
. miento del sistema de

. prevencionde lavado

: de activos), sino tam-

. biénagerentesyotros

. principales ejecutivos
. delasinstituciones del
. sector.

Autoridades
Entre las instituciones habi-
litadas arealizarestetipode
consultas figuran el Ministe-
rio Publico, a través de fisca-
lesdesignados; laPolicia Na-
cional mediante sus drganos
especializados de investiga-
cion criminal, el Poder Judi-
cial ylas comisiones investi-
gadoras del Congreso.
Asimismo, estan faculta-
das la Contraloria General
de la Republica en el marco
de accionesde control; 1a Uni-
dad de Inteligencia Financie-
ra (UIF) yautoridadesde pai-
ses con los que el Perti man-
tiene convenios de coopera-
cion para combatir delitos co-
mo el narcotrafico, terroris-
mo ylavado de dinero.

‘ Masinfoen z7 @gesliun.pe
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ALISTAN COBERTURAS ANTEFENOMENO CLIMATICO

Cajas buscan protegerse con seguros de
lluvias e inundaciones que traera El Niio

Entidades financieras edi-
lesevaluan contratar se-
guros parameétricos que
lesinyectarian liquidezsi
lamorosidad de los crédi-
tosse eleva por el aumen-
tode precipitaciones que
puede afectar pagosdelos
deudores.

GUILLERMO WESTREICHER H.
guillermo.westreicher@diariogestion.com.pe
Elfenémeno de E1Nifio ame-
naza con ocasionar en los
proximos meses graves da-
nos al pais, aunque ya mer-
maalapescayelagro.

El Banco Central de Re-
serva cuantificé el impacto
de la anomalia climatica en
0.7 puntos porcentuales del
PBI del pais este ano.

Eneseescenario, la Super-
intendenciade Banca, Segu-
rosy AFP (SBS) esta porregu-
larlos seguros paramétricos.

Dichas pdlizas consisten
en unacuerdo entre dos par-
tes en el que se fija un para-
metro a partir del que la ase-
guradora debe pagar o in-
demnizar —falta que la SBS
lo defina— un monto especi-
fico, menciono a Gestion Da-
vid Rey, director de riesgos
generalesde Mapfre Pertu

“Puede ser untema de llu-
vias, terremoto, sequias, oin-
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Seguros.Los paramétricos permitenindemnizarencasodelluvias,

sequiasyterremotos.

clusoafectaciondealguntipo
deventa”, refirio.

Por ejemplo, si una lluvia
supera determinado nivel
previamente establecido en
el contrato, la asegurado-
ra paga (al beneficiario de
la pdliza). La ventaja es que
no haynecesidad de realizar
unainspeccion previaytam-
pOcCo se requiere, en caso de
que se “dispare” el parame-
tro, enviar a un especialista
paraque determinelosdanos
ocasionados.

“El seguro paramétrico
simplemente se va a activar

FORTALECIMIENTOPATRIMONIAL

Caja Cusco aumenta capital en S/ 79.4
millones al aprovechar utilidades

Caja Cusco aumento capital
enS/79.4millones, segunre-
gistro Sunarp.

Con este incremento, rea-
lizado con la modalidad de
capitalizacion de utilidades
del ejercicio 2025, el nuevo
capital delainstitucion finan-
ciera ascenderaa S/ 631.4

millones, integramente sus-
crito y pagado por su tinico
accionista: lamunicipalidad
del Cusco.

Ademas de este hecho, en
mayo la cajaaprobola poten-
cialincorporacionde BID In-
vest como socio estratégico
minoritario a fin de fortale-

cuando se ejecute o se com-
pruebe la afectacion del pa-
rametro establecido”, dijo el
ejecutivo.

Alternativas
Lareglamentacion que esta
por publicarla SBS facilitara
lacomercializacion de segu-
ros parameétricos entre clien-
tesparticulares, puesya exis-
te para empresas, preciso.
“En la actualidad, solo te-
nemos la ley de seguros que
esta dirigida al tema de da-
nos. Entonces, cuando (una
aseguradora) quiere sacar

cer el patrimonio, aumen-
tar sucapacidad de financia-
miento, modernizar proce-
sos y apuntalar su transfor-
macion digital.
Laincorporacion de nue-
VOS SOCi0s puede aportar co-
nocimiento especializado a
las cajas municipales, mejo-

INTERESADASENPOLIZAS

Centrales eléctricas

“Elsector energéticoes
uno de los que ha mani-
festado interés enver
como se podia estruc-
turaruntipodeseguro
paramétrico, entodo

lo que tiene que ver con
hidroeléctricas; si ba-
jaocrecedemasiadoel
nivel (delagua) ytiene
que suspenderse la ge-
neracion”, senalé David
Rey, de Mapfre Peru.
Los seguros paramétri-
cos puedenactivarseen
casodelluvias, sequias
o terremotos, enlos que
se cuenta con datos me-
dibles, explico.
“(Enelsectorener-

gia) hayuntema para

una alternativa (de seguro
paramétrico para personas)
no es facil enmarcarla bajo
el concepto de dafos porque
no tiene que habernecesaria-
mente dafios (paraactivarla
indemnizacion). Ya con esta
nuevareglamentacion, pues
todosevaafacilitar”, explico.

rar la gobernanza corpora-
tiva e impulsar el desarrollo
de productosyservicios mas
competitivos para sus clien-
tes, segun analistas del sec-
tor microfinanciero.

El afo pasado, Caja Cus-
co incremento su utilidad
netaen47.2%a S/ 160 mi-
llones ante la reduccion de
costos financieros, luego de
reestructurar sus fuentes
de fondeo, ymenores gastos
de provisiones porriesgode

. poderanalizarquees

. mucho mas complejo.

: Debemosrevisar con

. empresas especializa-

. dascomoserialapara-

. lizacionde una central

. eléctricaodeunacen-

. tral térmica, como inci-
. dirifaycomo se podria

. estructuraruntipode

. cobertura paramétri-

. ca”’, sostuvo.

- Porsulado, lasgrandes
. empresas agricolastie-
: nennormalmente co-

. berturastradicionales

. (seguros multirriesgo),
. aunque también mues-
. traninterés porlosse-

: guros parameétricos,

. acotoRey.

Rey reveld que una caja
municipal adquirio un segu-
ro paramétrico con Mapfre
hace un afo, que se activaen
caso de terremoto.

Entanto, pararesguardar-
se en el contexto de El Nino,
hayconversaciones conotras
entidades ediles. “Sobre to-

MARIO ZAPATA
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Microfinanciera. Elevo utilidad
netaend47.2%.
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do, las cajas que estan en el
norte se han acercado pa-
ra buscar alternativas (pa-
ra protegerse ante lluvias e
inundaciones) y hemos es-
tado en contacto, pero esta-
mOos en ese proceso de estu-
dio”, comento.

Liquidez

El objetivo es concretar la
venta de esos seguros pa-
ramétricos a cajas en los
proximos meses, por lo que
les permitiria en teoria pro-
tegerse delaperturbacion cli-
matica, agrego.

Lo que busca el seguro pa-
ramétrico, cuando lo contra-
ta una microfinanciera, es
inyectar liquidez paraqueel
beneficiario pueda continuar
susoperaciones. Ello sucede-
rasiaumentalamorosidad de
su cartera de créditos a con-
secuencia de mayores preci-
pitaciones, como se esperaria
con ElNifio, detalld Rey.

Asimismo, considero que
loideal es que el publico en
general hubiera podido acce-
der a seguros paramétricos
en julio o agosto de este ano,
paraactivarlosenel proximo
periodo delluvias.

Sin embargo, estimo que
los seguros parameétricos
para personas saldrian “con
fuerza”’reciénenel 2027.

Las polizas paramétricas
podrian llegar a ser una al-
ternativa mas economica,
en especial para aquel publi-
co que hoy no tiene cobertu-
ra, sostuvo.

‘ Mas infoen g7 @gestiun.pe

incobrabilidad de créditos.

Entre sus nuevas fuentes
de financiamiento, la enti-
dad edil recurri6 al merca-
do de capitales mediante la
emision de bonossubordina-
dosporS/ 100 millonesenel
2025, fondos que se destina-
ran a productos sostenibles

como préstamos a empren-
dedoras.

Alcierre deese anosusac-

tivostotalizaron S/ 7,561 mi-
llones.



18 Jueves 30 de julio del 2026 GESTION

® BOLSA DE VALORES

Movimiento de acciones al contado en Rueda de Bolsa al: Lunes, 27 de julio del 2026
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La Sunat amplia a 35 los esquemas de alto riesgo fiscal

La gestion preventiva delriesgo tributario cobra protagonismo.

a Sunat publicé recientemente la version 4.0
de su Catalogo de Esquemas de Alto Riesgo
Fiscal, incorporando 11 nuevos supuestos a
los 24 que ya habia venido difundiendo desde
anos pasados. Conello, el catalogoalcanzaun
total de 35 esquemas que la Administracion conside-
ra potencialmente elusivos y prioritarios parafinesde
control y fiscalizacion.

Mas que una simplerecopilacion de casos, el catalogo
constituye unasefal clara sobre las operaciones quela
Sunat considera especialmente sensiblesdesdela pers-
pectivadelaelusion tributaria combatida porlaNorma
XVIdel Cédigo Tributario. Muchos de los esquemas es-
tanrelacionados conreorganizaciones empresariales,
financiamientos intragrupo, utilizacion de entidades
sin sustancia economica, traslado de beneficios a re-
gimenes preferenciales, uso de convenios para evitar
la doble imposicion y operaciones con accionistas. La
propia Sunat sefala que estos esquemas podrian gene-
rarventajastributariasindebidas y que seran objetode
evaluacion prioritaria en sus actuaciones de control.

Sinembargo, esimportante entender que lasolain-
clusion de una operaciénenel catdlogonoimplicaque
toda estructura similar sea necesariamente ilicita ni
que vaya a ser automaticamente cuestionada por la
Sunat. Mas bien, a partir de su experiencia fiscaliza-

dora,la Administracion consideraque Ce
esas operaciones presentan caracte-
risticas que podrian evidenciar simu-
lacion, falta de sustancia economica o
el usode formasjuridicas que norefle-
janadecuadamentelarealidad econo-
mica subyacente, lo quele facultariaa
recalificarla operaciényexigirlas con-
secuencias tributarias que, a su juicio,
habrian correspondido ala operacion
encubiertaoquedebié implementarse.

Ademas, deberecordarse quelas con-
secuencias de unarecalificacion por la Sunat en apli-
cacion dela Norma XVIdel Codigo Tributario no solo
puede generar ajustes tributarios, multas e intereses,
sino también activar supuestos de responsabilidad so-
lidaria de ciertas personas. En efecto, lanorma permite
exigirel pagodeladeudatributariaalosresponsables
de laimplementacion de un esquema elusivo, siendo
que el Directorio —de existir—tiene la obligacion legal
dedecidir sobrela aprobacion onode actos o negocios
arealizar en el marco de una operacion de este tipo.
En consecuencia, los 35 esquemasidentificados porla
Sunat no se limitan a una mayor o menor carga tribu-
taria, sino que constituye una materia de gobierno cor-
porativoy gestion deriesgos paradirectores, gerentesy

Es importante entender
que la sola inclusion

de una operacion en el
catalogo no implica que
toda estructura similar
sea necesariamente

ilicita nique vaya a

ser automaticamente
cuestionada por la Sunat”.

JESUSSAUCEDO

Cuandola
administracion
identifique
unaoperacion
similaralas
incluidasen
elcatalogo,
esrazonable
esperarun
mayornivelde
escrutinio.

demas funcionariosinvolucradosen su
analisis, aprobacion oimplementacion.

Frente a este escenario, lasempresas
que ya hayan implementado estructu-
rassimilares o que esténevaluandorea-
lizarlas deberian analizar cuidadosa-
mente que responden arazones de ne-
gocioreales, que producen efectoseco-
nomicosrelevantesyqueladocumenta-
cion corporativa, contractual, financie-
raytributariasoportaadecuadamente
larealidad delos hechos.

Enlapractica, cuando la Sunatidentifique unaope-
racion similaralasincluidasenel catalogo, esrazona-
ble esperar un mayor nivel de escrutinio, incluyendo
requerimientos de informacion mas extensos, revision
de sustancia econdmica, analisis de flujos financierosy
evaluacion delaeventual aplicacion dela Norma X V1.
Para muchas empresas, el principal desafio no sera
defenderunaoperacion durante una fiscalizacion, si-
noidentificar anticipadamente los riesgos que podria
generar y adoptar medidas para mitigarlos antes de
ejecutarla.

Las opiniones vertidas en esta columna son
de exclusiva responsabilidad del autor.
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Haz de cada salida algo especial.

Todos 10s jueves, tus beneficios mejoran para que disfrutes propuestas
gastronomicas ideales para compartir con tu suscripcion a Gestion.
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cVamos a uno de estos restaurantes? Con tu tu cupoén aqui

suscripcion a El Comercio, tienes 50% de

descuento en tus primeros 2 viajes con Cabify.
Exclusivo para nuevos usuarios.
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¢Estaganando
Trump las
guerras
arancelarias?

A pesar de algunos prometedores
anuncios deinversion, el sector
manufacturero no esta enauge.

uede que lamayor parte del mundo ya se ha-
ya cansado hace tiempo de las guerras aran-
celarias estadounidenses, pero la adminis-
tracion Trump estarebosante de energia. En
las ultimas semanas, la administracion ha
anunciado aranceles punitivos sobre las importaciones
de Brasil; ha esgrimido nuevas armas comerciales contra
Canada; yha preparado aranceles sustitutivos de entre
10%-12.5% para 60 socios comerciales. jTanta lucha por
el comercio global! Pero ; esta dando algtin resultado?

Segunalgunos evidentesindicadores, norealmente.
El publico de EE.UU. se muestra escéptico; alrededor
de seis de cada 10 estadounidenses desconfian de las
decisiones de Donald Trump en materia de politica co-
mercial. A pesar de algunos prometedores anuncios de
inversion, el sector manufacturero no esta en auge. El
déficitcomercial de bienes se hareducido recientemen-
te, pero solo porque el afio pasado se disparo cuando
losimportadores se apresuraron a adelantarseles alos
aranceles antes de que entraran en vigor. Si se ignoran
esos meses distorsionados, apenas ha variado.

Losaranceles han generado algunosingresos, aunque
menos desde que la Corte Suprema dictamino que al-
gunos eranilegales. Sin contar los reembolsos, en junio
se recaudaron US$ 24,000 millones, lo que representa
alrededordel 5%delosingresos fiscales del Gobierno.
Hay que reconocer que esto colocaa EE.UU. junto ain-
usuales compaiieros. De los paises de altos ingresos que
dependen, enigual o mayor medida, de los impuestos
alasimportaciones para obtener ingresos, muchos son
islas pequefias como Barbados o lasBahamas, las cuales
los valoran por su conveniencia administrativa.

En cuanto a otros indicadores, el desempefio es mas
variado. Los aranceles claramente han logrado arrancar
concesiones de algunos socios comerciales, transmitien-
do el mensaje de que la intimidacion puede funcionar
cuando tus intereses son limitados, tus objetivos de-
penden de tu mercado o cuando el temor a perder tu
paraguas de seguridad es intenso. O también cuando
tu objetivo parece grande, pero en realidad se trata de

27 Estados miembro en constante disputa, q-
reunidos bajo un mismo manto, comoesel
caso delaUnion Europea (UE).

Loscriticos argumentan que, dado que
la administracion Trump no esta tratando
de negociar lareduccion de los aranceles
a cero -y que los socios comerciales estadounidenses
parecen haber aceptado un nuevo nivel de referencia
mas alto—, el presidente esta tratando de perjudicar
a otros paises golpeando a los estadounidenses en la
cara. Aunque, en teoria, los extranjeros podrian bajar
sus precios para conservar el acceso al mercado esta-
dounidense, a los economistas les ha costado mucho
encontrar pruebas de esto.

Algunos estudiosrecientes han aportado importantes
matices a esta perspectiva. Uno publicado en febrero
argumento que, de hecho, los exportadores a EE.UU.
han sufrido un golpe bastante fuerte. Los aranceles que
Trump impuso en el 2018 y 2019, durante su primera
administracion, drasticamente redujeron los voliimenes
y aumentaron los costos, lo que, en igualdad de condi-
ciones, deberia haberimpulsado un alzaenlos precios.
El hecho de que no subieran significa que los exporta-
dores asumieron alrededor del 60 por cientode la carga
arancelaria. Paraser claros, estono significa que los es-
tadounidenses estuvieran ganando, sino simplemente
que los extranjeros también estaban perdiendo. (En el
caso de Trump, eso podria contar).

Otro estudio sobre los aranceles del afio pasado con-
firmo que, cuando los importadores estadounidenses
continuaron comprando los mismos articulos en el mis-
mo lugar, los precios no variaron después de que los
aranceles entraron envigor. Pero cuando losimportado-
res cambiaron de proveedores, un aumento de 8 puntos
porcentuales en los aranceles se asocio con una caida
de aproximadamente el 5 por ciento en los precios de
importacion previos a los aranceles. Una vez mas, esto
no necesariamente constituye unavictoria. Alrededorde
la mitad parece deberse a que los compradores optaron
por productos de peor calidad. (Mi propia corazonada
es que parte de ello fue fraude).

Es hora de hacer
recuento de los
resultados’.
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Alrededorde
seisdecada10
estadounidenses
desconfiande

las decisiones
deDonald Trump
enmateria
depolitica
comercial.

¢Y quéhaydel objetivo de alejaralos com-
pradores estadounidensesde un proveedor
dominantey potencialmente hostil? Amedi-
daqueel arancelrelativo sobre lasimporta-
ciones chinas subi6 aniveles estratosféricos
la primavera pasada, lasimportaciones di-
rectas desde China cayeron drasticamente. Luego, amedi-
daquelatasaarancelariarelativa sobre lasimportaciones
chinas disminuyo, el cambio se mantuvo. Mientras que
la participacion de China en las importaciones estadou-
nidenses eradel 13% en el 2024, en los 12 meses hasta
mayo ultimo su participacion se situd por debajo del 8%.

El cambio fue mas marcadoen el sector de la electroni-
ca,incluyendolosteléfonosinteligentes ylas computado-
ras portatiles, aunqueno esta clarocuantodelacadenade
suministro relacionada también se traslado. Laexperien-
ciademuestra quelasoperacionesde ensamblaje pueden
trasladarse conrelativa facilidad a Vietham o a México,
peroladependenciadelosformidables grupos de manu-
factura de China es mas dificil de superar.

Un ultimo indicador es uno que alos importadores es-
tadounidenses preocupadosles puede resultar desagra-
dable: el entusiasmo del presidente porlos aranceles. En
este aspecto, Trump habia venido obteniendo resultados
cada vez peores. Incluso antes de que la Corte Suprema
declararailegalessusarancelesdel"diadelaliberacion", €l
soliahacerdeclaracionesenlosmediossociales que nunca
se materializaron. Mastarde, lasdudas sobre su autoridad
legal hicieron que él se pareciera cadavezmasaunabuelo
grufidn agitando el puio endireccién alas nubes.

De hecho, el fallo judicial traslado parte del poder del
presidente alos funcionarios con mayor perfil juridicode
la oficina del Representante Comercial de EE.UU. Esono
significa quela administracion se haya vuelto mas conci-
liadora. Esta claro que la politica comercial como arma
coercitiva llegd para quedarse. Pero se esta volviendo mas
deliberada y probablemente mas especifica, lo que, des-
afortunadamente paralos socios comerciales de Trump,
significa que tendra un impacto atiin mayor.

Escrito por Soumaya Keynes
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PROYECTO SERAENVIADO AL CONGRESO

Gobierno alista

pedido de facultades

con cambios en
seguridad y sistema

Lainiciativa plantea autori-
zaral Ejecutivo a emitirde-
cretoslegislativos durante
120dias eincorpora medi-
das comolaparticipacion
excepcionaldelasFuerzas
Armadasenpenalesynue-
vos esquemas de inversion
privadaeninfraestructura
penitenciaria.

El Gobierno de Keiko Fujimori
preparaunproyectodeleypa-
ra solicitar al Congreso facul-
tadeslegislativas por 120 dias,
queincluiran, entre otras, me-
didasenseguridad ciudadana,
fortalecimiento del sistema
penitenciario y lucha contra
lacriminalidad organizada.

Lainiciativa, revisadaenla
primerasesiondel Consejode
Ministrosencabezadaayerpor
el premier Luis Galarreta, se-
ra aprobada en la proximare-
uniondel Gabineteantesde ser
enviadaal Parlamento.

En materia de seguridad,
el Ejecutivo plantea modifi-
car normas policiales, pena-
les, procesales penales y de
ejecucion penal parareforzar
la prevencion, investigacion,
persecucionysanciondelade-
lincuencia comunyel crimen
organizado.

Sistemapenitenciario

Asimismo, propone fortale-
cer el Sistema Nacional Es-
pecializado de Internamien-

penitenciario

Propuestaincluye mecanismos como las asociaciones ptibli-
co-privadas.

ENCORTO

Garantias.Lainiciativasena-
laque estasmedidasdebe-
rangarantizarelrespetode
losderechos fundamentales
ymejorarlas condicionesde
internamiento, conelobjeti-
vodefortalecerlos mecanis-
mosderesocializacion.

to y Reinsercion Social me-
diante cambios orientados a
mejorar la administracion,
regulacion, supervision, se-
guridad y operacion de esta-
blecimientospenitenciariosy
centros juveniles.

Unodelos principales plan-
teamientosesregularlaparti-
cipaciontemporal yexcepcio-
naldelasFuerzasArmadasen

la direccion, seguridad, con-
trol, supervision y apoyo ope-
rativodelospenales.

El Ejecutivo también plan-
tea actualizar el marco nor-
mativo para promover la in-
version privada en infraes-
tructura, administracion y
prestacion de servicios peni-
tenciarios, incluyendo meca-
nismos como lasasociaciones
publico-privadas.

La propuesta incorpora,
ademas, cambios en el trata-
miento de los internos, con
medidas vinculadas al traba-
jo, capacitacion, alimentacion
y procesos de reinsercion so-
cial ypost-egreso, con el objeti-
vode fortalecerlaresocializa-
cionygarantizarelrespetode
losderechosfundamentales.

‘ Masinfoen s/ @ges!iun.pe

PUERTAS

CANCILLERESPA
Afavorderetomar
relaciones
diplomaticas con

México
¢ Altérmino del Desfile Civi-
co Militar, el canciller Carlos
Espasemostroafavorderes-
tablecerlasrelacionesdiplo-
maticas con México. "No po-
demosestar separados. Tene-
mos que estarjuntos”, afirmo,
al destacarlos vinculos his-

toricos, culturales y de inte-
gracion entre ambos paises.

SEPRES

DELASFF.AA.YPNP
Fujimories
reconocidacomo

jefasuprema

¢ Keiko Fujimorifuereconoci-
daoficialmente como jefasu-
prema de las Fuerzas Arma-
das yla Policia Nacional. En
unaceremoniaen Palaciode
Gobierno, el jefe del Coman-
do Conjunto, CésarBricefio, le
entrego el Baston de Mando
como simbolo de autoridad
sobre ambas instituciones.

YACCESOALAGUA
Arnillas priorizara

viviendasocial

¢ El ministro de Vivienda,
Mauricio Arnillas, afirmo
que su gestion priorizara
ampliar la vivienda social y
elaccesoalaguapotable. Pa-
raello, buscara obtener mas
recursos que permitanincre-
mentar los bonos habitacio-
nalesyreducirlasbrechasen
ambosservicios.

PESEAINFLACIONPERSISTENTE

Fed acuerda
mantener sin

cambios la tasa clave

(AP)LaReservaFederal de-

josincambiossutasadein-
terés clave pese aunainfla-
cion persistentemente alta
yunaumentodelos precios
delaenergiacausadoporla
guerracon Iran.

El comité del banco cen-
tral que fijalas tasas tomo
la medida tras una vota-
cion con 9 votos a favory
3 en contra, después de
dos dias de deliberacio-
nes, loquemarcalaquinta
reunion consecutivaenla
quelatasadereferenciase
mantuvo en torno al 3.6%.

Lainflacion se ha man-
tenido por encima del ob-
jetivo del 2% de la Fed du-
rante mas de cinco anos,y
laguerraconlIranhagene-
rado incertidumbre sobre
las perspectivas economi-
casyhaimpulsadoal alza

los precios de la energia,

ISTOCK

Inflacion sehamantenido por
encimadel objetivo durante
mas decincoanos.

intensificando la presion in-
flacionariaycreando proble-
mas para los responsables
de la politica monetaria de
la Fed. Los funcionarios Be-
th Hammack, Neel Kashkari
y Lorie Logan habian pedido
osenalado previamente que
estarian abiertos a subir las
tasas paracombatirlos altos
precios.

BREVES

PRIVATIZARELEVENTO
Oleadadeccriticas

alaFIFAporidea

sobre el Mundial

¢ (Agencia) Numerosas orga-
nizaciones, federacionesy
mandatarios del fatbol in-
ternacional expresaron su
"preocupacion porlafaltade
transparenciaeinformacion"
ante las intenciones de la FI-
FA de abrir la puerta al capi-
tal privado para financiar sus
grandes torneos mediante el
proyecto FIFA Forward En-
terprise (FFE). “Ninguno de
nosotros es propietario del
futbol. No le corresponde a
la FIFA venderlo”, indico el
presidente dela UEFA.

ENIRAK
Guerrade Oriente

Medio sepropaga
conmas ataques

¢ (AFP)Después de variosdias
decalma, laguerraenOrien-
te Medio sereactivo ayer con
bombardeos contra Irany
ataques sauditasyestadouni-
densesenlIrakcontralos gru-
posrespaldados por Teheran.
Los bombardeos se produje-
ron tras una pausa en los ata-
ques cruzados entre EE.UU.
elran, enun conflicto que ca-
da vez involucra a mas alia-
dosde ambas partesenlare-
gion, especialmente los gru-
posarmadosrespaldados por
Teheran.
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Michael Mankins, lider en las practicas de organizacién y estrategia y transformacién de Bain & Company; y Matthew Crupi, dirige la practica de Estrategia Corporativa y Finanzas de Bain & Company.

El fin del
capital barato

Durante casi dos décadas, los
ejecutivos operaron en un
mundo de capital extraordina-
riamente barato. Tras la crisis
financiera global, los bancos
centrales redujeron las tasas
de interés a minimos histori-
cos e inundaron los mercados
con liquidez mediante la flexi-
bilizacion cuantitativa.

El panoramaahoraestacam-
biando. Desde principios del
2022, la Reserva Federal ha
subido drasticamente lastasas
de interés para combatir la in-
flacion tras el enorme estimu-
lo fiscal implementado duran-
telapandemia del covid-19. El
mes pasado, el rendimiento de
losbonosdel Tesorode EE.UU.a
30anosalcanzolosnivelesmas
altosen casidosdécadas,loque
indica unregresoaunentorno
de mercado de capitales mas
normal -y mas costoso-.

A medida que el capital se
vuelve mas caro, los ejecutivos
tendran que volver a aprender
loquelas generaciones anterio-
res entendian bien: la impor-
tancia de una asignacion rigu-
rosadel capital. Lo mismo ocu-
rreconelestrechovinculoentre
la estrategia, el desempeiio fi-
nancieroylacreaciondevalor.

Losfactores queimpulsanel
aumento de lastasas.

Lasinvestigaciones del Gru-
pode Tendencias Macroecono-
micas de Bainyde otros analis-
tas macroeconomicos sefialan
tres factores que probablemen-
temantendranlastasasdeinte-
résalargoplazoennivelesmas
altos en los proximos afos.

1.Elaumentodeladeuda
federalestadesplazando
alainversionprivada.

Los déficits presupuestarios * lalAvan muchomasallade

han ejercido durante mucho
tiempo una presion al alza so-
bre las tasas de interés. Hoy,
sin embargo, las preocupacio-
nes sobre la magnitud ylatra-
yectoria de la deuda federal se
han agudizado. En febrero, la
Oficina Presupuestariadel Con-
greso () publico su Perspecti-
va presupuestaria y economi-
ca: 2026—2036, enlaque pro-
yecta qué tanto las tasas de in-
terésacortocomo alargoplazo
se mantendrian por encimade
los promedios previos ala pan-
demia, yaqueelaumentodela
deudafederal desplazariacada
vezmas alainversion privada.

2.Lainversionen
infraestructuradelA compite
agresivamente por el capital.
Elcambiode unaexpansion au-
tofinanciada a una dependen-
cia sostenida de los mercados
de capital tieneimportantesim-
plicaciones macroeconomicas.
Losmismosinversionistasinsti-
tucionales que compran bonos
del Tesoro de EE. UU. también
adquieren deuda con califica-
cion de inversion emitida por
empresas tecnoldgicas de me-
ga capitalizacion. Amedidaque
laemision de deudarelaciona-
daconlainteligencia artificial
aumenta la oferta de valo-
res de larga duracion, los
gobiernos y las empresas
deben competir mas agre-
sivamente por el capital, lo
que ejerceunapresionalal-
zasobre losrendimientos.

3.Lainversionen
infraestructuraenergética
estaagravandola
escasezde capital.

Las demandas de capital de

los servidores y los semiconduc-
tores. LalAtambiénrequiere una
inversion masiva en infraestruc-
turaenergética: redesde transmi-
sion, capacidad de generacion, re-
activacionde centrales nucleares,
sistemasde enfriamientoeinmue-
bles para centros de datos.

DEVUELTAALOBASICO

Ahora que los costos de capital
vuelven aniveles histoéricamente
masnormales, loslideresdeberan
volveracentrarsugestionenelva-
lor. Estoimplicaravolver a apren-
derlos principios basicosdelaeco-
nomia empresarial:

Los valores de mercado refle-
janlosvaloresintrinsecos. Conel
tiempo, el mejorindicador del va-
lor de mercado es el valor intrin-
seco. Este refleja el valor actual
de los flujos de efectivo futuros

Encuentraeste contenidoen @ DE GESTION }

“El valor es el
mejor criterio para
tomar decisiones
estrategicas. Los
negocios son, en
ultima instancia,
una serie de
decisiones”.

del capital propio de una empresa,
ajustados por el riesgo.

Solo el crecimiento economica-
mente rentable generavalor. Lare-
lacion entre la utilidad econémica

\:\.\
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y el valor apunta a una verdad im-
portante: no todo crecimiento crea
valor. Solo lo hace el crecimiento
que genera rendimientos superio-
resal costode capital. Lasinversio-
nes que apenas cubren el costo de
capital son neutras en términos de
valor, mientras que las que no lo-
gran cubrirlo destruyen valor —sin
importar qué tanrapido crezcan los
Ingresos—.

Elvalor es el mejor criterio para
tomar decisiones estratégicas. Los
negocios son, en ultimainstancia,
unaseriededecisiones. El valorin-
trinseco suele ser el mejor criterio
para evaluar alternativas estraté-
gicas, yaque equilibra el desempe-
o0 a corto plazo con el crecimien-
to alargo plazo y los requisitos de
inversion.




