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PROYECTO DE CONSULTORÍA. “NUEVOS HORIZONTES DE FYNSA” 

 
El siguiente trabajo consiste en la materialización escrita de un trabajo de consultoría realizado a 
una empresa vinculada al ámbito de los negocios y finanzas llamada “Fynsa”. La empresa 
contempla diversos productos y servicios relacionados a las áreas mencionadas, los cuales son 
abarcados en el capítulo I. La compañía posee la intención de internacionalizar sus operaciones 
mediante su expansión a Perú, pero no a través de todos sus productos y servicios, sino que 
solamente mediante uno de ellos, toda vez que se trata de aquel en que la empresa se desempeña 
notablemente de forma más exitosa. Este servicio consiste en la compra y venta de bonos 
corporativos internacionales, actividad desarrollada por la Corredora de la Bolsa de la compañía. 
Durante el transcurso de este trabajo se explicarán cuales fueron los factores tomados en 
consideración para evaluar la posibilidad de expansión de la empresa, analizando factores como, 
índices macroeconómicos de Perú, determinación del tamaño del mercado y su cálculo 
respectivo, entorno competitivo, y otros, para finalmente llegar a una presentación incluida en los 
anexos donde se llega a un monto que resulta ser ampliamente más atractivo que aquel esperado 
por la empresa. De esta forma, el objetivo de esta consultoría se centra en el cálculo del tamaño 
de mercado respecto de determinados clientes institucionales como se verá más adelante, así 
como también, corroborar que la oferta del servicio mencionado constituye la mejor alternativa 
en términos de competitividad de la empresa a la hora de abordar un nuevo mercado, junto con 
demostrar que Perú constituye la mejor opción como mercado dentro de Sudamérica. 
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1. CAPÍTULO PRIMERO  

1.1 Introducción  

El presente trabajo tiene como propósito describir el desarrollo del proyecto de consultoría 
“Nuevos Horizontes de Fynsa”. El proyecto se realizó mediante jornadas presenciales de trabajo 
de 6 horas diarias, desde el 13 de Octubre de 2014 hasta el 11 de Diciembre de 2014, en una 
empresa dedicada a las finanzas y negocios en general, siendo el nombre de esta organización 
“Fynsa”.  

El proyecto “Nuevos Horizontes de Fynsa” tiene como objetivo ampliar las fronteras de la 
organización, específicamente buscando ingresar a un nuevo mercado dentro de Sudamérica, 
considerando para tales efectos a Perú como la mejor alternativa, atendido al atractivo que este 
país presenta en términos económicos, siendo uno de los países con mayor proyección económica 
en la Región como veremos posteriormente. Este trabajo expondrá como fue desarrollada la 
consultoría, incluyendo ámbitos relativos a los objetivos buscados, descripción de la 
organización, resultados esperados, metodología, y otros, los cuales constituyen ámbitos de 
relevancia para el adecuado cumplimiento de la misma.   

1.2 Objetivos 

La consultoría “Nuevos Horizontes de Fynsa” busca estudiar la factibilidad de ampliar uno de los 
servicios que la organización ofrece a sus clientes en Chile a potenciales clientes en Perú, 
específicamente la posibilidad de transar instrumentos de renta fija internacional mediante los 
sistemas operativos, red de contactos y know how que Fynsa posee, siendo estos elementos sus 
principales ventajas a la hora de prestar sus servicios en relación a la competencia. Para tales 
efectos es de crucial importancia entender cuáles son aquellos sectores económicos y 
organizaciones que podrían alinearse tanto con los perfiles de clientes que la empresa busca, así 
como también con los productos y servicios que ofrece. Otro aspecto de gran relevancia dice 
relación con el tamaño del mercado, con el fin de determinar si este resulta atractivo para la 
empresa con la finalidad de involucrar tiempo y recursos para así comenzar el proceso de 
expansión.  

De acuerdo a lo señalado, Fynsa ha detectado 4 sectores específicos dentro del mercado Peruano 
que podrían cumplir con las características mencionadas, siendo estos: AFPs, Aseguradoras, 
Fondos Mutuos y Fondos de Inversión. En relación a estos sectores el resultado esperado es la 
generación de los siguientes puntos:  

- Análisis del mercado económico peruano como mejor alternativa de expansión en Sudamérica   

- Identificación de potenciales clientes 

- Identificación de instrumentos mediante los cuales se invierte en renta fija internacional 

- Estimación de montos específicos de inversión de cada segmento  

- Estimación del mercado total al contemplar todos los clientes señalados 

- Análisis de los productos y servicios que ofrece Fynsa a sus clientes, con el objetivo de 
corroborar que la transacción de instrumentos de renta fija constituyen la mejor alternativa de la 
empresa en términos de competitividad  
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- Confección de presentación para Jefe de la Mesa de Dinero de Fynsa  

1.3 Descripción de la Organización  

Fynsa (Finanzas y Negocios S.A.) fue fundada en 1983 como una corredora de bolsa orientada a 
clientes de mediano y alto patrimonio. Posteriormente en el año 2008, la empresa amplió sus 
servicios conformándose el Holding de Inversiones Fynsa, incluyendo otros negocios tales como, 
la administración de fondos privados, Family Office y un departamento de estrategia. La 
organización se caracteriza por tener un profundo conocimiento de los mercados nacionales e 
internacionales, ofreciendo un servicio personalizado, profesional y ético acorde a las 
necesidades de cada cliente.  

Fynsa ofrece a sus clientes diversos servicios y productos, entre los cuales podemos encontrar: 

-‐ Corredora de Bolsa: Mediante este servicio los clientes pueden acceder a inversiones en 
los mercados locales y externos mediante productos de renta fija, renta variable, moneda 
extranjera, mercado internacional y fondos mutuos. Dentro del ámbito de las inversiones 
de renta fija se encuentran los bonos corporativos internacionales, siendo el producto de  
mayor éxito para la empresa, razón por la cual Fynsa pretende expandir sus servicios a 
Perú a través de ellos, y por tanto objeto de estudio en este trabajo.  

-‐ Wealth Management: Se encuentra enfocado en ofrecer un servicio personalizado a 
personas de alto patrimonio, ofreciendo un equipo especializado que provee distintas 
alternativas de inversión al cliente de acuerdo a sus gustos y tolerancia al riesgo. Este 
servicio se ofrece a través de cuatro productos: Multi Family Office, Asesoría 
Discrecional, Asesoría no Discrecional y APV. 

-‐ Asset Management: Su finalidad es ampliar alternativas de inversión, otorgando la 
posibilidad de tener acceso a inversiones sofisticadas relativas a proyectos inmobiliarios, 
tanto de desarrollo como de renta,  empresas emergentes o compañías de baja 
capitalización bursátil y poca liquidez en el mercado. Este servicio es ofrecido mediante 
productos de fondo inmobiliario, fondo renta, activos reales y fondo private equity.  

-‐ Corredora de Seguros: Focalizado en el aseguramiento de responsabilidad civil para 
directores y ejecutivos, aviación, incendios, vehículos motorizados, transporte, y seguros 
“a la medida”. Los productos de este servicio son: seguros generales, de aviación, de vida, 
complementarios de salud y asesorías en contratación de seguros. 

-‐ Asesoría: Enfocado en empresas de pequeño y mediano patrimonio, donde a través de la 
experiencia y conocimiento de la empresa se ofrece asesorías en valorización de carteras, 
activos intangibles, actos de fusión, y opiniones independientes en las distintas 
operaciones que se soliciten. Este servicio se materializa en: Fusiones y adquisiciones, 
reestructuraciones de pasivos, valorizaciones y servicios, financiamiento y Finanzas 
corporativas. 

1.4 Resultados Esperados  

Con la finalidad de lograr una expansión internacional exitosa, el presente trabajo tiene como 
objetivo obtener los siguientes resultados: 

a) Análisis del mercado económico peruano como mejor alternativa de expansión en Sudamérica.   
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b) Creación de base de datos con clientes potenciales en Perú, relativos a los sectores de AFPs, 
Aseguradoras, Fondos Mutuos y Fondos de Inversiones. 

c) Identificación de instrumentos mediante los cuales se invierte en renta fija internacional, con la 
finalidad de verificar si dichas inversiones consisten en la compra y venta de bonos corporativos 
internacionales emitidos en moneda extranjera. 

d) Estimación de montos específicos de inversión de cada segmento, en lo posible, establecer el 
valor exacto en relación a inversiones mediante bonos corporativos internacionales, o en su 
defecto, aquellos otros instrumentos de renta fija internacional mediante los cuales las 
instituciones referidas realizan sus inversiones. 

e) Estimación del mercado total una vez identificados los clientes mencionados y montos de 
inversión. 

f) Análisis de los productos y servicios que ofrece Fynsa a sus clientes, con el objetivo de 
corroborar que la transacción de instrumentos de renta fija constituyen la mejor alternativa de la 
empresa en términos de competitividad.  

e) Confección de presentación para presentarla a Jefe de la Mesa de Dinero de Fynsa, con la 
finalidad de esclarecer el mercado potencial al cual se podría acceder con la expansión de la 
empresa a Perú. 

1.5 Metodología 

Atendido a que el presente proyecto de memoria consiste en un proyecto de consultoría, la forma 
en que se llevó a cabo fue mediante jornadas de trabajo de 6 horas diarias en la empresa, desde 
las 9:00 AM a las 15:00 PM, desde el 13 de Octubre de 2014 hasta el 11 de Diciembre de 2014.  

Para obtener los objetivos mencionados es necesario realizar un trabajo estructurado y metódico, 
conformado por las siguientes etapas:  

a) Investigar las benevolencias del mercado peruano en comparación con el resto de los países de 
Sudamérica, con la finalidad de determinar su estabilidad y su postura político-económica en 
cuanto a la atracción de nuevos negocios, especialmente financieros.  

b) Identificar cada uno de los potenciales clientes en los sectores referidos, esto es: AFPs, 
Aseguradoras, Fondos Mutuos y Fondos de Inversiones. 

c) Una vez determinados todos los potenciales clientes vinculados a las instituciones 
mencionadas, se debe revisar los estados financieros de cada uno de ellos u otro tipo de 
documentación atingente, con el objetivo de determinar un monto especifico relativo a 
inversiones en bonos corporativos internacionales, o en su defecto, cualquier otro tipo de 
inversiones de renta fija internacional. Para tal finalidad es de suma relevancia analizar la 
información que se encuentra en la Superintendencia de Mercado de Valores; Superintendencia 
de Banca, Seguros y AFP; estados financieros de cada una de las instituciones vinculadas; 
clasificaciones de riesgo respectivas; información propiciada por la Bolsa de Valores de Lima; 
reglamentos de las instituciones y otras normativas atingentes, y corroborar si estas les permite 
invertir en los instrumentos financieros mencionados. 

d) Luego de identificados los potenciales clientes y los montos mencionados en la letra anterior,  
es necesario determinar el tamaño del mercado. Para esto es necesario consolidar toda la 
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información atingente para así estimar un monto único por cada clase de institución y luego un 
monto total de mercado consistente en la suma de los 4 sectores referidos. 

e) En cuanto el tamaño del mercado sea determinado, es necesario vislumbrar aquellos 
potenciales clientes que sean de interés para Fynsa, lo cual será esclarecido de acuerdo al capital 
que cada uno de ellos administre y que se encuentre facultado para invertir en los productos y 
servicios que se les pretende ofrecer.  

f) Luego de establecidos los puntos anteriores, es necesario corroborar que la transacción de 
bonos corresponde al área de mayor éxito de la empresa en términos competitivos, ya que de esa 
forma se competirá en el extranjero con aquel servicio en que la empresa es más fuerte. Para esto, 
se comparará la empresa con el resto de las corredoras en Chile en los distintos instrumentos 
financieros disponibles de transar. 

g) Finalmente, cuando toda la información se encuentre reunida por cliente, segmento 
institucional y mercado total, se procederá a preparar una presentación donde se exponga la 
información de forma clara y resumida, de tal forma de esclarecer si la expansión a Perú resulta 
una alternativa real de negocio, considerando que para la empresa lo sería mientras el mercado 
final encontrado represente una suma mayor a USD $1.000.000.000. de acuerdo al Jefe de la 
Mesa de Dinero de Fynsa.  

 

2. CAPÍTULO SEGUNDO  

2.1 ¿Por qué Perú? 

Fynsa ha puesto su atención en este nuevo mercado debido al constante y sobresaliente 
desempeño económico que Perú ha tenido en relación al resto de los países de la región, 
circunstancia que ha tenido lugar por más de una década, demostrando estabilidad en este 
sentido.  

Perú durante los últimos años ha logrado grandes avances en términos de desarrollo, hecho que 
puede ser corroborado de acuerdo a los respectivos indicadores económicos de crecimiento, 
inflación, deuda externa, desempleo y otros. De esta forma cabe destacar que Perú mantuvo un 
crecimiento promedio del PIB de 6.4% entre el 2002 y 2012, y de un 6% en el 2013, aumentando 
consecuencialmente el PIB per cápita en más de un 50% durante el periodo mencionado1. Perú es 
la economía que más ha crecido en la última década en Latinoamérica, cuyas cifras de 
crecimiento llegaron incluso a los niveles alcanzados por China, esto es, un 8,9% y un 9,8% en el 
2007 y 2008 respectivamente. En la siguiente figura, desarrollada por el Fondo Monetario 
Internacional, podemos apreciar que durante el año 2012 Perú fue el país de Sudamérica con 
mayor crecimiento, al igual que en la proyección que realizó dicha institución para el año 2013, 
dejando de lado el caso de Paraguay, toda vez que tuvo un crecimiento negativo durante el año 
2012.  

 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1	  http://www.equilibrium.com.pe/MultiRen.pdf	  
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2.1.1 Fondo Monetario Internacional: Proyecciones de crecimiento del PIB 2012 y 20132 

 

 

Fondo Monetario Internacional, octubre de 2012  

Las acertadas políticas económicas que el país ha tenido han permitido controlar la inflación en 
niveles bajos, alcanzando un 2.9% durante el 2013, junto con disminuir la tasa nacional de 
pobreza desde un 48% en el 2004 a un 23.9% en el 20133.  

Si bien el crecimiento económico de Perú es un aspecto digno de envidiar por el resto de los 
países de Sudamérica, el hecho de que Fynsa haya puesto su atención en ese país no se basa 
solamente en este hecho, sino que se debe además a la imagen de seguridad y estabilidad 
sostenida que el país ha proyectado durante años al exterior en términos de inversión y de 
políticas económicas, puesto que uno de los aspectos de mayor importancia para los 
inversionistas es la estabilidad en el tiempo de las “reglas del juego” a nivel económico. En 
Sudamérica predomina una visión socialista en términos económicos, postura que no congenia 
del todo ante la instauración de un negocio que posee como característica intrínseca la libertad de 
movimiento de capitales. Esta característica diferenciadora de Perú, en relación a la postura 
político-económica, puede apreciarse por ejemplo, con el hecho de buscar integración 
internacional con países de similares características económicas y de desarrollo, y que además 
compartan una visión de la economía y administración del país, donde conceptos como el libre 
movimiento de personas, capital, bienes y servicios son claves para incrementar la riqueza y 
bienestar. 

En relación al movimiento de capitales, como veremos más adelante, Perú se ha integrado al 
MILA (Mercado Integrado Latinoamericano), donde además de otros beneficios podemos 
mencionar la unificación de los mercados accionarios de los países que conforman esta alianza, 
concentrando más de 750 compañías que representan un valor de mercado de mas de 1.1 trillones 
de dólares. Sin embargo antes de estudiar este mercado que concierne directamente el servicio 
que Fynsa pretende ofrecer, analizaremos el bloque comercial del cual Perú forma parte, llamado 
“Alianza del Pacifico”, en el cual participan aquellos países de la Región que comparten la visión 
política-económica mencionada anteriormente.  

 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
2	  http://latinamericahoy.es/2012/10/10/perspectivas-‐economicas-‐latinoamerica-‐oct-‐2012/	  
3	  http://www.bancomundial.org/es/country/peru/overview	  
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2.1.2 Alianza del Pacífico  

Se trata de un bloque comercial conformado por Chile, Colombia, México, Perú y Panamá, éste 
último solamente en calidad de observador, esperando que en el futuro se integre plenamente. 
Esta alianza fue una iniciativa del entonces presidente de Perú, Alan García Pérez, con la 
finalidad de profundizar la integración de las economías de los países mencionados, y definir 
acciones conjuntas con el fin de extraer mayores beneficios de las relaciones comerciales con los 
países de Asia, especialmente con los “tigres del Asia”, esto es Hong Kong, Singapur, Taiwán y 
Corea del Sur (los cuales comparten la visión político-económica de libre mercado), toda vez que 
existen tratados bilaterales entre ellos y los países de la Alianza del Pacífico. La idea de este 
bloque económico es constituir una integración realista ante el mundo, teniendo mayor capacidad 
de negociación ante otras potencias mundiales, ya que entre los cuatro países actualmente y de 
acuerdo a la Organización Mundial del Comercio reúnen más de 200 millones de habitantes, el 
40% del PIB de Latinoamérica, y en conjunto son capaces de exportar mas de USD 445 mil 
millones, lo cual representa casi 60% más de las exportaciones del Mercosur4. De esta forma la 
Alianza del Pacifico tiene como finalidad el ser considerada como un solo país (en términos 
económicos), de tal forma ejercer una mayor presión y presencia dentro de las economías de 
mayor importancia en el mundo. En este sentido el año 2012, la Alianza del Pacífico fue 
considerada la 9° economía mas grande del planeta5.  

Objetivos de la Alianza del Pacifico6  

Dentro de ellos podemos encontrar: 

1) Construir de manera participativa y consensuada, un área de integración profunda para avanzar 
progresivamente hacia la libre circulación de bienes, servicios, capitales y personas. 

2) Impulsar un mayor crecimiento, desarrollo y competitividad de las economías de las partes, 
con miras a lograr mayor bienestar, superar la desigualdad socioeconómica e  impulsar la 
inclusión social de sus habitantes. 

3) Convertirse en una plataforma de articulación política, integración económica y comercial, y 
proyección al mundo, con énfasis en la región Asia-Pacífico7. 

Valor Estratégico  

El valor estratégico de esta alianza viene dado por los objetivos que pretende lograr, buscando 
una mayor integración de bienes y servicios, capital, inversiones y movimiento de personas. En 
este sentido es una agrupación de libre entrada (cumpliendo con los requisitos que la 
organización exige, entre los cuales podemos nombrar: vigencia del Estado de derecho, 
existencia de un sistema de organización fundado en la democracia, presencia de un orden 
constitucional, y un sistema económico fundado en los principios del libre mercado) y no 
excluyente, en relación a su proceso de entrada, permitiendo una igualitaria oportunidad de 
ingreso a todos aquellos países que compartan la misma visión de desarrollo y crecimiento. En 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
4	  http://www.americaeconomia.com/economia-‐mercados/comercio/embajador-‐de-‐mexico-‐alianza-‐del-‐pacifico-‐
supero-‐comercialmente-‐al-‐mercosu	  
5	  http://www.andina.com.pe/agencia/noticia-‐alianza-‐del-‐pacifico-‐ya-‐es-‐novena-‐economia-‐del-‐mundo-‐y-‐
proyeccion-‐a-‐seguir-‐creciendo-‐459625.aspx	  
6	  http://alianzapacifico.net/en/home-‐eng/the-‐pacific-‐alliance-‐and-‐its-‐objectives/	  
7	  http://alianzapacifico.net/que_es_la_alianza/la-‐alianza-‐del-‐pacifico-‐y-‐sus-‐objetivos/	  
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este sentido, esta agrupación es una iniciativa dinámica con un alto potencial, donde como ya 
vimos, fue capaz de ser la novena mayor economía del planeta en el año 2012.  

Además de las ventajas que hoy en día presenta la organización, es necesario mencionar el 
mercado potencial que se podría abarcar con el desarrollo de ella. En este sentido, América 
Latina y el Caribe representan en bloque más del 36% del PIB, el 50% de las operaciones 
comerciales, y el 41% de la Inversión Extranjera Directa de la región, junto con poseer una fuerza 
laboral joven y un atractivo mercado con una capacidad adquisitiva en constante aumento. 

2.1.3 Mercado Integrado Latinoamericano (MILA)  

Perú, Colombia y Chile forman parte del Mercado Integrado Latinoamericano, el cual es el 
resultado del acuerdo firmado entre la Bolsa de Comercio de Santiago, la Bolsa de Valores de 
Colombia y la Bolsa de Valores de Lima, así como también, de los depósitos de valores Deceval, 
DCV y Cavali, los cuales desde 2009 iniciaron un proceso de creación de un mercado regional 
para la negociación de títulos de renta variable de los tres países. Este sistema tiene como 
finalidad integrar los mercados de valores de los países miembros y fomentar el crecimiento de 
los negocios financieros de los participantes, ofreciendo una mejor alternativa de inversión, 
diversificación, liquidez y financiamiento8. A partir de este punto es lógico pensar que esta 
iniciativa es sólo un primer acercamiento a la integración de los mercados financieros de los 
países referidos, cuya finalidad última es la integración total, para así permitir la libre y más 
expedita transacción de todo tipo de valores, incluyendo tanto renta fija como variable.  

MILA es la primera iniciativa de transacción bursátil donde se reconoce mediante el uso de 
tecnología, los valores de los distintos países que la conforman sin fusionar los distintos sistemas 
de cada uno, de esta forma los tres mercados no pierden su independencia, autonomía ni 
regulación, realizándose todas las transacciones en moneda local. Hoy en día MILA es el primer 
mercado en número de compañías listadas en Latinoamérica, el segundo en tamaño de 
capitalización bursátil, y el tercero por volumen de negociación9.  

En relación a los inversionistas, MILA les otorga mayores alternativas de inversión, facilitando 
las posibilidad de diversificar sus inversiones por sectores y por tamaños de compañías, toda vez 
que los tres mercados que participan poseen características distintas como veremos a 
continuación.  

Chile: Una de sus mayores características es la capacidad de satisfacer oportunamente las 
necesidades de financiamiento de las empresas listadas, ya que dentro de sus participantes se 
encuentran grandes actores con gran capacidad de inversión, como por ejemplo, los inversionistas 
institucionales, como los fondos de pensiones, los cuales a su vez recurren a la Bolsa de 
Comercio buscando la mayor diversidad de inversiones posible con la finalidad de disminuir el 
riesgo de sus inversiones. Dentro de las compañías emisoras se encuentran aquellas relacionadas 
el sector de retail, las cuales representan una parte importante de las empresas listadas, 
proveyendo a su vez buenas alternativas de inversión. Dentro del mercado Chileno, y de acuerdo 
con la World Federation of Exchanges (WFE) existen 306 empresas inscritas, las cuales con 
fecha 30 de diciembre del 2013 poseían una capitalización bursátil de USD $265 billones10.  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
8	  http://www.mercadomila.com/QuienesSomos	  
9	  http://www.mercadomila.com/QuienesSomos	  
10	  http://www.mercadomila.com/Paises	  
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Colombia: Se caracteriza por haber tenido un vertiginoso crecimiento desde el 2001, momento 
en el cual el país logró poseer una única bolsa de negociación de títulos de renta variable, 
llegando estos días a ser la cuarta industria bursátil mas importante de Latinoamérica. Dentro de 
las empresas que la componen, poseen especial importancia aquellas ligadas al sector petrolero. 
De acuerdo con la Federación Mundial de Bolsas (WFE), al cierre de diciembre de 2013 el valor 
total de las 78 empresas inscritas en Colombia era de USD $202 billones11.  

Perú: Posee un mercado de valores dinámico y en pleno proceso de expansión. La larga 
trayectoria y rápido crecimiento económico del país, convierten al mercado bursátil peruano en 
uno de los con mayor proyección para los próximos años. De acuerdo al WFE, Perú posee 271 
empresas inscritas, cuya capitalización bursátil ascendió a diciembre del 2013 a USD $81 
billones12.  

Como se puede apreciar, cada mercado posee características y oportunidades distintas de 
inversión con distintos niveles de riesgo, así por ejemplo, Perú se caracteriza por su fortaleza en 
sectores como minería, energía, finanzas y construcción; Chile en empresas relacionadas al retail, 
aerolíneas y energía; mientras que Colombia en aquellas vinculadas al petróleo, infraestructura y 
sector financiero. 

Por otro lado, el hecho de que estos tres mercados se encuentren agrupados permite competir con 
mercados más grandes de manera más eficiente e igualitaria, tales como el Brasilero y Mejicano, 
esperándose que en el futuro, se produzcan alianzas estratégicas entre bolsas, depósitos y 
reguladores, con la finalidad de promover el desarrollo de los mercados de capitales de la región, 
beneficiando a todos lo que sean parte de ella, con mayores posibilidades de inversión, reducción 
de costos asociados y nuevas posibilidades de financiamiento para las empresas. 

Además de los elementos positivos que hemos mencionado y que dicen relación con la posición 
político-económica del país, siendo este un elemento clave a la hora de invertir en el extranjero 
en términos de seguridad y estabilidad, Perú posee otras virtudes que resultan atractivas a la hora 
de expandir nuevos negocios. Sin embargo, también existen elementos negativos que son 
necesarios de considerar con el fin de conocer y controlar los riesgos asociados. Por esta razón 
resulta atingente realizar un análisis integral que nos entregue una visión amplia de Perú como 
veremos a continuación. 

2.1.4 Análisis PEST13  

Ámbito Político 

En los últimos 10 años Perú ha sufrido grandes cambios en relación a su administración política, 
los cuales comenzaron a verse una vez que el ex Presidente Alberto Fujimori a finales del año 
2000 fuera procesado por acusaciones de sobornos y corrupción. Desde ese momento nuevos 
presidentes llegaron al poder, tales como Alejandro Toledo, Alan García y Ollante Humala, los 
cuales han ayudado considerablemente a disminuir la presencia de sobornos y corrupción en el 
país, estabilizando el clima político y permitiendo que la confianza de los inversionistas aumente, 
contribuyendo al crecimiento de la inversión privada, y junto con ello el desarrollo económico de 
Perú. Estos hechos se demuestran con el crecimiento de las cifras de comercio internacional, 
incrementándose durante la primera mitad de la década pasada en un 172,5%, contribuyendo al 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
11	  http://www.mercadomila.com/Paises	  
12	  http://www.mercadomila.com/Paises	  
13	  http://www.marketresearchreports.com/countries/peru	  
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crecimiento de la economía Peruana y convirtiéndolo en uno de los países más atractivos de 
Sudamérica para los inversionistas. Además de esto, el gobierno Peruano ha puesto especial 
atención en la formación de nuevos tratados que contribuyan al comercio internacional y 
movimiento de capitales, en este sentido podemos mencionar en el año 2009 el Tratado de Libre 
Comercio con EEUU, el cual garantiza permanente y preferencial acceso al mercado Americano, 
consolidando políticas de inversión y actividades económicas de apertura e integración de 
mercados, además de un sistema judicial para dirimir disputas, otorgando mayor velocidad en la 
resolución de conflictos relacionados al comercio internacional. Otro importante avance en 
materia de tratados económicos es el Tratado de Libre Comercio del año 2011 con la Unión 
Europea, cuya finalidad es facilitar el comercio internacional entre Perú y los países parte del 
tratado, eliminando tarifas en muchas industrias y reduciendo barreras técnicas de intercambio 
comercial. Adicionalmente, en los últimos 5 años Perú a ratificado acuerdos del mismo tipo con 
China, Australia y Canadá.   

Ámbito Económico  

Durante los últimos años el Nuevo Sol (moneda Peruana) se ha robustecido constantemente en 
relación al Dólar. En el año 2001 el Nuevo Sol se encontraba en un tipo de cambio de 3,52 en 
relación al Dólar, mientras que hoy en día el tipo de cambio es de 2,93 con proyecciones de que 
llegará a estabilizarse en niveles cercanos a los 2,75. En el año 2010, el gobierno Peruano inyectó 
10 billones de Nuevos Soles en inversiones privadas, que junto con otras medidas económicas 
transformaron a Perú en la economía que más creció en la última década en Latinoamérica, con 
un crecimiento promedio del PIB de 5,75%. Las cifras de crecimiento del país incluso llegaron al 
nivel alcanzado por China en el 2007 y 2008 con un crecimiento de un 8,9% y un 9,8% 
respectivamente.  

En términos de Inversión Directa Extranjera, Perú posee ingresos de flujos de hasta USD 7.66 
billones, cifra que lo posiciona en el quinto lugar de la Región, superando a países como 
Argentina siendo este último la tercera economía mas grande de Latinoamérica. Además, Perú 
fue elegido en el lugar 41° del ranking del Banco Mundial concerniente a los países mas fáciles 
para realizar negocios, dejándolo en segundo lugar en relación al resto de los países de la Región, 
siendo superado solamente por Chile. El Banco Mundial además seleccionó a Perú en el 9° lugar 
dentro de los países más seguros en relación al riesgo político.  

Ámbito Social  

Perú posee una gran variedad cultural en su territorio, estando conformado por 25 regiones, y 
existiendo una importante diversidad en términos geográficos dentro de ellas, desde planicies 
áridas cerca de la Cordillera de los Andes a bosques tropicales cerca de la cuenca del Amazonas. 
Esta gran diversidad ha tenido como consecuencia que el desarrollo no se presente de forma 
ecuánime en la totalidad del país, existiendo zonas aisladas en las que las condiciones de vida son 
precarias. Perú ha aumentado su población desde 1950 hasta la fecha en un 200%, alcanzando 
una cifra cercana a los 29.8 millones de habitantes, presentando grandes diferencias en términos 
culturales y educacionales. Perú ha sido exitoso en combatir la pobreza, disminuyéndola de un 
53% a un 31% en la última década. Esto se ha debido principalmente a la producción de riqueza 
mediante una efectiva implementación de políticas de libre mercado, las cuales por un lado han 
traído grandes beneficios económicos, pero que sin embargo cuando fueron implementadas 
inicialmente conllevaron a despidos y protestas inherentes a un periodo de transición social. Esta 
situación demuestra una adecuada gestión a nivel administrativo donde han sido capaces de hacer 
crecer el país en términos económicos, pero al mismo tiempo, han logrado mantener presente las 
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tradiciones culturales, esfuerzos que persisten hasta el día de hoy y que aparentemente seguirán 
en el futuro, circunstancias que nos permiten adelantar una continuidad en cuanto a progreso 
económico y social, otorgando tranquilidad a los inversionistas atendido a una actitud clara a 
nivel de administración por implementar medidas económicas liberales sin descuidar sus 
responsabilidades a nivel social.  

Ámbito Tecnológico  

La infraestructura Peruana ha avanzado y sigue avanzando de forma constante. La razón de estos 
hechos se debe al incremento de inversiones en el sector minero y de gas, convirtiendo en una 
necesidad prioritaria el hecho de mejorar y ampliar la infraestructura necesaria para operar ambas 
actividades de manera eficiente. Perú tiene en estos momentos una extensa infraestructura de 
carreteras, puertos, sistema ferroviarios y aeropuertos que han permitido incrementar el tráfico 
para satisfacer las necesidades que imponen estas industrias. Sin embargo, la alta actividad que 
estas actividades han requerido mantienen una creciente necesidad por producir mas energía, 
apareciendo como potencial alternativa, la utilización de energías renovables, toda vez que el país 
está alcanzando sus limites en términos de hidro-energía, y por otro lado la producción de gas 
natural aún no se encuentra en pleno desarrollo. Esto ha motivado que las energías renovables 
parezcan la alternativa mas lógica en la opinión mayoritaria.   

En relación al ámbito de las Telecomunicaciones, Perú ha incrementado su capacidad 
rápidamente. Esta exitosa gestión comenzó en 1993 cuando la industria fue privatizada, 
expandiéndose dicho proceso a los sectores de Internet, Radio y Televisión. Hoy en día existen 
mas de 15 proveedores de Internet, y una extensa variedad de estaciones de Televisión y Radio, 
ampliando el mercado y trayendo como consecuencia mejores ofertas para los consumidores 
finales. Además, el gobierno se encuentra consiente de que la tecnología es un factor crucial a la 
hora de alcanzar el desarrollo, razón por la cual impone medidas a las empresas privadas 
tendientes la mejora de sus servicios. Un ejemplo de esto es la imposición del gobierno a 
Movistar (con más de un 66% de participación de mercado) en cuanto a incrementar sus servicios 
a áreas rurales luego de su fusión en el año 2004.   

Estos aspectos implican una actitud de parte del gobierno peruano en cuanto a mejorar aquellos 
ámbitos diferenciadores entre economías desarrolladas y aquellas que no lo son, donde la 
tecnología y su relación con el desarrollo económico se hace evidente, y aún mas en los mercados 
de capitales, puesto que en ellos es necesario que la información se encuentre presente de forma 
inmediata, de otra forma no seria posible ser competitivo frente a otros mercados más 
desarrollados.  

2.1.5 Análisis FODA14 

Fortalezas  

- La administración que ha presentado Perú a nivel de gobierno desde el año 2001, ha demostrado 
una actitud constante en la búsqueda de desarrollo económico, logrando estabilidad en este 
ámbito por más de una década.   

- Perú ha sido durante la última década el país con mayor crecimiento promedio de la Región.  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
14	  http://elcomercio.pe/economia/peru/analisis-‐foda-‐peru-‐ventajas-‐retos-‐pais-‐cara-‐al-‐cade-‐2010-‐noticia-‐665887	  
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- La economía Peruana se basa en elementos que son distintivos y perdurables en el tiempo, tales 
como la minería, turismo, acuicultura y actividades forestales.  

- Es un país altamente atractivo en términos de Inversión Extranjera Directa como se ha visto el 
los últimos años, tendencia que pretende ser mantenida por el actual gobierno.  

- Posee una ubicación geográfica privilegiada en relación al resto de los países de Sudamérica, 
convirtiéndose en un “HUB” de inversionistas y turistas. Las empresas ven a Perú como una 
plataforma de entrada al resto de Latinoamérica por su estabilidad política y económica. 

Oportunidades  

- Si bien el crecimiento económico de Perú ha sido alabable en comparación con otros países de 
la región, aún queda un largo camino por recorrer en comparación con aquellos países que se 
clasifican como “desarrollados”, donde de alcanzar ese nivel, el país gozaría de beneficios aún 
mayores a los que ha experimentado hasta ahora.  

- La minería conforma el principal sustento de la economía peruana, una actividad económica que 
se encuentra lejos de debilitarse. Sin embargo, Perú debe encontrar otras actividades económicas 
que sirvan de pilar a su economía con el fin de diversificar sus fuentes de ingresos y no depender 
sólo de un sector económico.  

- Hemos visto que Perú ha logrado concretar Tratados de Libre Comercio con importantes 
mercados, tales como, EEUU, China y la Unión Europea, sin embargo aún quedan otros 
importantes mercados por ingresar, así como Brasil, el cual constituiría un nexo al océano 
Atlántico.  

- Perú es conocido a nivel regional por ser un “Cluster” en relación a la gastronomía y turismo, 
sin embargo esta cualidad no es conocida a nivel global con la misma intensidad, hecho que de 
suceder traería grandes beneficios económicos por concepto de turismo.  

- La bonanza económica que posee Perú hoy en día debe ser aprovechada para crear alianzas 
público-privadas, con el fin de invertir en aquellos sectores estratégicos que posibilitarán 
mantener un crecimiento sostenido como el que se ha visto tener hasta ahora, tales como 
infraestructura y educación. 

Debilidades  

- La educación en Sudamérica es un tema al que le falta mucho por desarrollarse, ámbito en el 
cual Perú no es la excepción, conformándose por un sistema discriminatorio y de baja calidad.  

- Perú mantiene al igual que el resto de los países de Latinoamérica ciertos elementos que son 
distintivos de países subdesarrollados, los cuales deben ser mejorados si se pretende mantener un 
crecimiento económico y social sostenido en el tiempo, tales como, altos niveles de pobreza, 
desigualdad, deficientes niveles de salud y nutrición. Estas dificultades pueden causar 
desestabilización social, lo cual puede impactar la economía directamente.  

- Si bien Perú ha sido reconocido por poseer estabilidad económica y de gobernabilidad, aún 
existen altos niveles de corrupción, los cuales incluso afectan el ámbito judicial, dejando una 
impresión de desprotección ante potenciales inversionistas.  
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- Perú carece de instituciones sólidas que permitan el justo y expedito desarrollo de la sociedad, 
donde los derechos de las personas se vean resguardados de forma segura y confiable, así como 
también de partidos políticos estables que representen la diversidad de pensamientos e ideologías 
que presenta el país. Estos problemas conllevan a desigualdad social, la cual eventualmente 
puede transformarse en desordenes que afecten el desarrollo normal de la actividad económica.  

- Su economía se basa en un sistema exportador de materias primas, lo cual es positivo en el 
sentido que poseen fuentes importantes de yacimientos minerales, sin embargo, un crecimiento 
económico sostenido que permita alcanzar el nivel de desarrollo de países desarrollados, debe ser 
diversificado y no basarse sólo en unas pocas actividades económicas extractivas.  

- Perú carece de instituciones relativas a investigación y desarrollo, ámbitos que son cruciales en 
cuanto a la generación y traspaso de conocimiento entre sus habitantes.  

Amenazas  

a- Perú se basa principalmente en una economía extractiva, teniendo como contraparte 
principalmente a China. Esto constituye una amenaza en el sentido de que ante una 
desaceleración de la economía China, Perú se vería afectado económicamente de forma 
inmediata.   

b- Durante los últimos años Perú ha mantenido un adecuado manejo a nivel de gobierno, 
manteniendo el equilibrio entre, instaurar políticas de libre mercado, que han traído consigo 
notables mejoras económicas, con un correcto manejo social ante dichos cambios, los cuales 
generalmente se ven relacionados con despidos y protestas en el momento inicial en que son 
instaurados. El hecho de que el manejo político haya sido acertado hasta ahora no significa que 
en el futuro lo siga siendo, y dependerá en gran medida de las políticas de gobierno que el país 
decida tener. 

c- Si bien hemos visto que Perú ha sido reconocido en distintos rankings concernientes a 
seguridad, estabilidad y disminución de la corrupción, nada asegura que estos esfuerzos 
continúen, nuevamente dependiendo del gobierno de turno que así sea.   

d- Relacionado a los puntos anteriores, existe peligro de resurgimiento de caudillos electorales y 
de un movimiento neo populista como ha sucedido en el pasado.  

De los análisis PEST y FODA estudiados, podemos concluir que Perú posee una posición 
económica sólida en relación al resto de los países de la Región, teniendo índices económicos 
fuertes y estables, siendo comparable con la posición de Chile en ese sentido. Esta situación a 
motivado que inversionistas pongan su atención en Perú como lugar de plataforma ante el 
mercado Latinoamericano. El mayor peligro que podemos encontrar para los inversionistas dice 
relación con la continuidad de la estabilidad política que hasta ahora ha existido y que ha 
permitido el desarrollo económico mencionado, el cual se fundamenta en dar una apariencia de 
seguridad a potenciales inversores, pero al mismo tiempo aplacando los desequilibrios sociales 
inherentes a la instauración de nuevas políticas económicas.  

2.2 Entorno Competitivo  

Considerando la intención de Fynsa, en cuanto a expandir sus horizontes internacionalmente 
dentro de Sudamérica, en el numeral anterior pudimos apreciar la conveniencia que presenta Perú 
en relación al resto de los países de la región, tanto en términos económicos como de estabilidad 
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política. Vimos que los índices económicos relativos a crecimiento del PIB, niveles de 
corrupción, benevolencia en términos de realización de nuevos negocios, y otros más, posicionan 
a Perú como la mejor alternativa, presentando consistentemente un mayor crecimiento en relación 
al resto de los países, junto con una actitud a nivel de administración de gobierno que busca 
atraer inversión extranjera, demostrando solidez en sus instituciones así como también en las 
normas que rigen el país, otorgando estabilidad a nuevos inversionistas. Esta postura se evidencia 
aún más con la participación de Perú en la Alianza del Pacífico, la cual, dentro de otros objetivos, 
apunta a la libre circulación de bienes, servicios, capitales y personas, circunstancia que condice 
con los objetivos propios de Fynsa relativos a la elección de un país que sea proclive a la libertad 
de movimiento de capitales y que además otorgue estabilidad en el tiempo respecto de esta 
postura. Pero sin duda alguna, el factor que aclara aún más la decisión para la empresa, es la 
participación de Perú, como uno de los países fundadores de Latinoamérica del proyecto MILA o 
Mercado Integrado Latinoamericano, el cual es el resultado del acuerdo firmado entre la Bolsa de 
Comercio de Santiago, la Bolsa de Valores de Colombia y la Bolsa de Valores de Lima, así como 
de los depósitos Deceval, DCV y Cavali, los cuales desde 2009, iniciaron un proceso de creación 
de un mercado regional para la negociación de títulos de renta variable. Este sistema tiene como 
finalidad integrar los mercados de valores de los países miembros y fomentar el crecimiento de 
los negocios financieros, constituyendo por tanto la mejor opción en términos de expansión a 
otros mercados para una empresa como Fynsa, dedicada a los negocios financieros 
principalmente.  

Teniendo claro el mercado, es necesario saber como competir, y atendido a que Fynsa ofrece más 
de un servicio como fue visto en la primera parte de este trabajo, es necesario saber cual de ellos 
es el que involucra mayores ganancias para la empresa, y por ende, el de mayor fortaleza.   

En Chile existen 35 Corredoras de Bolsa, las cuales transan distintos instrumentos, tales como: 
acciones, bonos, oro, letras hipotecarias, pagarés, cuotas de fondos de inversión, y otros. Fynsa 
posee participación de mercados en todos ellos, sin embargo la relevancia que posee cada uno 
para la empresa, así como su éxito en el mercado, varía radicalmente, por lo tanto la empresa ha 
considerado que iniciar su internacionalización transando cada uno de ellos sería un desperdicio 
de tiempo y recursos. A continuación encontraremos la lista de todas las Corredoras de Bolsa de 
Chile con el monto (en millones de peso) del total de sus transacciones durante el año 2013, y 
además el monto correspondiente a aquellos instrumentos de mayor importancia para la 
empresa15.  

 

 

 

 

 

 

 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
15	  http://www.svs.cl/sitio/estadisticas/valores_agentes_bolsa.php	  
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Total de transacciones efectuadas por las Corredoras de Bolsa, 2013 (en millones de $) 

 

 

Superintendencia de Valores y Seguros  

Podemos apreciar que Fynsa se encuentra en el lugar número 23°, habiendo transado un total de 
$1.303.797 millones. De todos los productos que involucra este monto, aquel de mayor 
relevancia para la compañía dice relación con transacción de bonos, actividad que alcanzó los 
$1.154.973 millones, suma que ubica a la empresa en el lugar número 15° en la transacción de 
dichos instrumentos en relación a la totalidad de la corredoras como se puede apreciar en la 
siguiente figura.   
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Total de transacciones de bonos efectuadas por las Corredoras de Bolsa, 2013 (en millones 
de pesos)16 

 

 

Superintendencia de Valores y Seguros.  

De la cifra mencionada queda en evidencia que los bonos corresponden al instrumento financiero 
de mayor éxito para Fynsa, comprendiendo casi la totalidad del monto total de transacciones. El 
segundo instrumento financiero en términos de importancia para la compañía corresponde a la 
transacción de acciones, con $56.489 millones, ubicándolo en el lugar 27°. El tercer lugar 
corresponde a la transacción de oro, con solamente $3 millones, siendo una cifra irrelevante, sin 
representar una oportunidad real de negocio, al igual que el resto de los instrumentos financieros 
que la compañía transa, toda vez que involucran cifras aún menores.  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
16	  http://www.svs.cl/sitio/estadisticas/valores_agentes_bolsa.php	  
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Total de transacciones de acciones efectuadas por las Corredoras de Bolsa, 2013 (en 
millones de pesos) 17 

 

 

Superintendencia de Valores y Seguros.  

Tomando en consideración los antecedentes expuestos, y adicionalmente la estrategia de la 
empresa en cuanto a expandir sus fronteras en Sudamérica mediante la transacción del 
instrumento financiero que representa su mayor fortaleza, no cabe duda que la 
internacionalización de la empresa debe realizarse a través de la compra y venta de bonos, 
actividad que representa casi la totalidad de las transacciones totales de la empresa, representando 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
17	  http://www.svs.cl/sitio/estadisticas/valores_agentes_bolsa.php	  
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aproximadamente un 88,6% de ellas, mientras que las acciones, siendo el segundo instrumento 
financiero de mayor transacción representa tan solo un 4,3%.  

 

3. CAPITULO TERCERO 

3.1 Trabajo realizado  

El primer día se tuvo una reunión con Jaime Achondo, Gerente de la Meza de Dinero de Fynsa 
(la cual se encuadra dentro de los servicios ofrecidos por la Corredora de Bolsa). Resulta de 
importancia para efectos de este trabajo señalar que Jaime Achondo fue quien estuvo a cargo de 
supervisar el trabajo realizado, quien posee una amplia experiencia en el mundo de las Finanzas. 
Estudió en la Universidad Adolfo Ibáñez para luego desempeñarse como Senior Trader durante 
más de 5 años en ING, la cual es una institución de carácter multinacional de origen holandés, 
cuyos principales actividades consisten en entregar servicios financieros y de banca 
(principalmente a clientes relacionados con el mundo de retail), específicamente banca directa, 
banca comercial, banca de inversiones, aseguradora y administración de activos. Posteriormente, 
Jaime ingresó a Fynsa a comienzos del año 2009 donde trabajo cerca de 2 años en el área de 
Gestión de Activos, para finalmente ser nombrado como Gerente de la Mesa de Dinero de Fynsa, 
cargo en el cual se desempeña hasta el día de hoy.  

Durante la reunión mencionada se comentó cuáles eran los objetivos del Proyecto de Consultoría 
de acuerdo a los intereses de la empresa. En esa ocasión se mencionó que atendido a que el 
proyecto de consultoría debía tener un objetivo específico y con una componente global, la 
Corredora de Bolsa aprovecharía dicha instancia para comenzar un proceso de expansión de su 
cartera de clientes a otros países de Sudamérica en los que la situación económica sea lo 
suficientemente atractiva y estable como para ofrecer los productos de la empresa. Este proceso 
se iniciaría con Perú, ofreciendo específicamente dentro de los servicios que posee la Corredora 
de Bolsa, la compra y venta de bonos corporativos internacionales, atendido a que este es el 
servicio con mayor éxito de la empresa y el que le otorga mayores utilidades.  

Dicho esto, se solicitó comenzar la búsqueda de potenciales clientes en Perú, sin embargo dichos 
clientes debían estar vinculados a sectores específicos, siendo estos: Fondos de Pensiones, 
Compañías de Seguros, Fondos de Inversión y Fondos Mutuos, puesto que estos clientes 
institucionales como forma de aumentar sus utilidades realizan distintos tipos de inversiones, 
teniendo especial importancia entre ellos las inversiones en bonos corporativos internacionales. 
Es importante señalar que debido a las grandes cantidades de capital que manejan estos sectores, 
las ganancias que puede llegar a obtener una corredora de bolsa con ellos puede significar su 
mayor fuente de ingresos.  

Dada la dificultad de instaurar nuevas relaciones con clientes en un mercado donde la empresa no 
tiene dependencias físicas, se me puso en contacto con una persona establecida en Perú llamada 
Marco Antonio Alccayhuamán, quien fue contratado por la empresa para prestar servicios de 
estudios técnicos con la finalidad de dar soporte en operaciones vinculadas a instrumentos de 
renta variable y fija, perteneciendo así al Departamento de Análisis y Estrategia de la compañía. 
De esta forma, Marco posee una doble función en relación a la institución, en primer lugar realiza 
análisis técnicos que dan soporte a las actividades de la empresa, como por ejemplo en relación a 
actividades de inversión de sus activos, pero también posee una función como nexo a este nuevo 
mercado, donde sus contactos serían utilizados eventualmente para expandirse a ese país, 
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situación que se iniciaría una vez finalizado el presente trabajo de consultoría. De esta forma, 
Marco cumple una función de gran importancia en relación a la expansión de los servicios de la 
empresa en Perú, siendo la única persona a través de la cual la empresa tiene presencia en dicho 
país. 

Una vez que se estuvo en contacto con Marco, explicándosele el trabajo y objetivos a lograr, esta 
persona recomendó algunas formas para realizar la labor. Lo primero que se recomendó en dicha 
instancia, y de acuerdo las objetivos impuestos, fue la necesidad de estimar el tamaño del 
mercado para lo cual era necesario desarrollar un estudio dividido básicamente en dos etapas.  

Primero, confeccionar una lista de cada uno de los potenciales clientes, la cual debía estar 
dividida de acuerdo a los sectores mencionados por Jaime Achondo. Para cumplir con ésta labor, 
se utilizó información correspondiente a la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP18; 
Superintendencia de Mercado de Valores19 y otros artículos relacionados a finanzas y negocios de 
ese país, para finalmente confeccionar la lista que se puede apreciar en el Anexo I.  

Una vez que se identificó a los potenciales clientes, fue necesario estimar el capital administrado 
por ellos con el fin de determinar si se trataba de un mercado relevante o no, y junto con esto si es 
que estaban autorizados de acuerdo a sus respectivos estatutos para realizar inversiones de renta 
fija internacional, específicamente en bonos corporativos internacionales, toda vez que este es el 
servicio que se les pretende ofrecer por parte de Fynsa. Para esta labor, se utilizaron las mismas 
fuentes mencionadas anteriormente, pero además fueron de gran ayuda los informes de 
clasificación de riesgo para el caso de los Fondos de Inversión. Esta tarea fue en algunos casos 
más fácil que en otros, puesto que en algunos tipos de organizaciones la información es de 
carácter público mientras que en otros no, y por tanto no hay obligación de publicarla, 
circunstancia que implica que la información sea muy difícil de encontrar o incluso imposible. De 
esta forma, fue necesario revisar la normativa de las distintas superintendencias dependiendo del 
cliente institucional, y adicionalmente en el caso de los fondos de inversión y fondos mutuos, si 
es que los estatutos de cada uno de los fondos permitía realizar esta clase de inversiones. Es 
importante señalar que este trabajo significó la revisión de los estatutos de aproximadamente 25 
instituciones para el caso de los fondos de inversión (véase en Anexo V), y para el caso de los 
fondos mutuos de más de 80 instituciones (Anexo IV). 

Bajo el contexto explicado, en el caso de las AFPs la información fue posible de encontrar, sin 
embargo no con el nivel de detalle que la empresa esperaba, toda vez que el detalle último que se 
esperaba descubrir era la cantidad invertida por cada institución específicamente por concepto de 
bonos corporativos internacionales emitidos en moneda extranjera. En el detalle de la 
información presentada por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP, por una parte se 
señala un ítem llamado “Inversiones en el exterior”, donde obligatoriamente los bonos son 
emitidos en moneda extranjera, mientras que el segmento “Inversiones Locales”, los bonos en los 
que las instituciones invirtieron pueden haber sido emitidos en moneda local o internacional, por 
lo que no existe certeza del monto real.  

En el caso de las Aseguradoras, también fue posible hallar la información en diversas fuentes, 
principalmente a través de los estados financieros de cada una de las instituciones, encontrados en  
la Bolsa de Valores de Lima y en el sitio web de la Superintendencia respectiva. En este caso el 
detalle de la información depende del nivel de detalle que cada una de las instituciones decidió 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
18	  http://www.sbs.gob.pe/	  
19	  http://www.smv.gob.pe/	  



	  
19	  

dar al documento respectivo, de esta forma algunas detallaban que parte de sus inversiones fueron 
hechas en renta fija internacional, mientras que otras solamente señalaban que se trataba de renta 
fija, sin establecer si correspondían a Soles o moneda extranjera. Una vez estudiados los estados 
financieros de cada una de las instituciones, y de acuerdo al nivel de detalle establecidos en ellos, 
debimos llegar a un monto estimativo, descontando aquellas instituciones que señalaban que sus 
inversiones eran exclusivamente en soles, y al mismo tiempo tomando en consideración la suma 
de aquellas que señalaban que la mayoría de sus inversiones consistían en dólares (como se 
señalaba en los estados financieros), para finalmente crear un escenario optimista y uno pesimista 
cuyo calculo se encuentra en el Anexo III, llegando a los siguientes montos: 

 

 

 

Posteriormente se procedió a estudiar el segmento de los Fondos Mutuos, donde se encontraron 9 
actores principales, siendo cada caso muy distinto al otro, donde en algunos de ellos la institución 
simplemente no tenía fondos vigentes, mientras que en otros existían muchos, pero sólo algunos 
de ellos presentaban la clase de inversiones que buscábamos. Además de verificar si cada una de 
las instituciones poseía fondos activos, fue necesario investigar en aquellos casos en que si 
existían, cuales de ellos invertían parte de sus fondos en bonos corporativos internacionales (renta 
fija internacional), para lo cual fue necesario estudiar los estados financieros de cada uno de ellos, 
y finalmente llegar al calculo señalado en el Anexo IV, donde se realizó la suma total de todas 
aquellas inversiones realizadas en bonos emitidos en USD, siendo el tamaño de ese mercado en 
particular de la siguiente magnitud: 

 

 

 

 

Sin duda alguna, el sector que ha significado una mayor carga de trabajo es el de los Fondos de 
Inversión, toda vez que la información no es pública, por lo que una cantidad importante de 
trabajo fue destinada a la búsqueda de la información correspondiente, pudiendo encontrarse 
dicha información sólo para algunos de ellos. Además, es necesario mencionar que para cada uno 
de los Fondos se revisó el reglamento correspondiente, con la finalidad de clarificar si se 
encontraban autorizados para realizar inversiones de ésta índole de acuerdo a sus respectivas 
regulaciones. Esta tarea es importante ya que el mercado que Fynsa pretende ofrecer en dicho 
país es un mercado que no se encuentra desarrollado representando por esa misma razón una 
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oportunidad de negocio, de tal forma que estas instituciones podían estar autorizadas para invertir 
en instrumentos de renta fija internacional y sin embargo no hacerlo en la práctica, significando 
que si la oferta que se les hace por parte de la empresa les fuese atractiva, podría generarse una 
oportunidad de negocio. 

Una vez que se estudió todos los reglamentos de cada uno de los fondos de inversión se identificó 
que en la gran mayoría de ellos la normativa respectiva los autoriza a invertir en los instrumentos 
mencionados. Posteriormente, se procedió a revisar los estados financieros de cada uno de ellos, 
donde lamentablemente en la gran mayoría no se invertía en bonos corporativos internacionales. 
Consecutivamente se confeccionó una tabla resumen con la información hasta el grado de detalle 
que las instituciones decidieron publicar, representando aquellos potenciales clientes un mercado 
considerablemente menor al de los otros segmentos estudiados (Anexo V). 

Una vez que se terminó con todo el análisis mencionado, se procedió a agrupar toda la 
información con la finalidad de realizar una presentación a Jaime Achondo (Anexo VI), con el 
objetivo final de presentar una cifra correspondiente al monto estimado del mercado y verificar si 
efectivamente la expansión a Perú significaba una oportunidad real de negocio, considerando que 
para la compañía un mercado sobre USD $1.000.000.000 lo sería (según las palabras de Jaime). 
Finalmente, y como se refleja en el Anexo VI, el estudio arrojó dos montos, donde un escenario 
pesimista se ve representado por USD $3.433.494.167 y un escenario optimista alcanzaría los 
USD $ 6.948.677.802, por lo que en ambos casos se supera ampliamente las expectativas de la 
empresa. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



	  
21	  

4. CONCLUSIÓN 

El presente informe tiene como finalidad estudiar la posibilidad de expansión de los servicios 
financieros de la empresa Fynsa a un nuevo mercado dentro de Sudamérica, específicamente 
Perú. Dentro de los factores a considerar, se tomaron en cuenta no solamente el tamaño del 
mercado sino otros factores que se ven reflejados en un análisis cualitativo presentado en el 
capítulo I. Luego de estudiar la situación del país, considerando ámbitos como crecimiento 
económico, estabilidad política, interés del país en atraer inversión extranjera, doctrina 
económica en la cual se fundamenta la política administrativa, y proyección en el tiempo, 
logramos identificar a Perú como la mejor opción dentro de Sudamérica, con mayores índices de 
bienestar y desarrollo económico, además de tener grandes proyectos a futuro junto a otros países 
que prometen ser y que están siendo hasta ahora, los mercados más exitosos de la Región. 
También pudimos ver que existen riesgos asociados a una apuesta de esta índole, los cuales se ve 
fundados principalmente en el manejo político-económico que el país pueda tener a futuro, 
principalmente motivados en gobiernos que no se vean interesados en la integración de mercados 
y libertad de movimiento de personas, bienes y servicios.  

Luego de realizar el análisis mencionado, se procedió a estudiar uno a uno los segmentos que la 
empresa consideraba como clientes atractivos, teniendo como objetivo que la suma total de 
inversiones relativas a la transacción de bonos corporativos internacionales superará los USD 
$1.000.000.000, cifra a partir de la cual la empresa consideraría al mercado peruano como 
atractivo. Luego de estudiar cada uno de los potenciales clientes de los respectivos segmentos, así 
como también cada una de las formas en que ellos plasman sus inversiones, pudimos llegar a la 
conclusión de que el mercado estudiado supera ampliamente la cifra esperada por la empresa, 
donde un escenario pesimista se ve representado por USD $3.433.494.167 y un escenario 
optimista alcanzaría los USD $ 6.948.677.802, por lo que en definitiva y bajo los objetivos 
perseguidos, representa una oportunidad real de negocio, razón por la cual en el futuro se 
comenzará a diseñar la estrategia mediante la cual se buscará el ingreso al mercado. Una vez que 
se presentó la información, el Jefe de la Mesa de Dinero, Jaime Achondo, se vió sumamente 
interesado en comenzar a planear la estrategia de ingreso a Perú, felicitándome por los montos 
concretos alcanzados, toda vez que se encuentran fundados en información proveída por los entes 
reguladores y supervisores del país, siendo por tanto información verosímil y confiable. Luego de 
realizar críticas positivas en este sentido, Jaime se vio interesado en que se siguiera adelante con 
el proyecto, pero esta vez diseñando la puesta en marcha de el, para lo cual quedamos de hablar 
en el corto plazo. 
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6. ANEXOS 

 

ANEXO A. IDENTIFICACIÓN DE CLIENTES POTENCIALES  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



	  
24	  

ANEXO B. SEGMENTO AFP   

 

INVERSIÓN EN RENTA FIJA  

 

  

Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de Perú20.  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
20	  http://www.sbs.gob.pe/app/stats/EstadisticaBoletinEstadistico.asp?p=31#	  
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Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de Perú21. 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
21	  Ídem.	  	  
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Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de Perú22.  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
22	  Ídem.	  	  
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Fuente: Superintendencia de Banca, Seguros y AFP de Perú23. 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
23	  Ídem.	  	  
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ANEXO C. SEGMENTO ASEGURADORAS   

 

INVERSIÓN EN BONOS CORPORATIVOS  

 

 

 

Fuente: Bolsa de Valores de Lima, información financiera, Memorias anuales24   

 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
24	  http://www.bvl.com.pe/mercempresasporsector.html#	  
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ANEXO D.  SEGMENTO FONDOS MUTUOS 

 

INVERSIÓN EN BONOS CORPORATIVOS  

 

 

Fuente: Superintendencia del Mercado de Valores, Fondos Mutuos, Información Financiera, 
Fondos Operativos, Información Financiera Auditada 25. 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
25	  
http://www.smv.gob.pe/Frm_InfoFinanFondosMutuos.aspx?data=B177DBB4FF492D425CD8E5366B867621EA8052
FFBB	  
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Fuente: Fuente: Superintendencia del Mercado de Valores, Fondos Mutuos, Información 
Financiera, Fondos Operativos, Información Financiera Auditada 26. 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
26	  ídem.	  
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Fuente: Fuente: Superintendencia del Mercado de Valores, Fondos Mutuos, Información 
Financiera, Fondos Operativos, Información Financiera Auditada 27. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
27	  ídem.	  
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ANEXO E. SEGMENTO FONDOS DE INVERSIÓN  

 

INVERSIÓN EN RENTA FIJA  

 

 

 

Fuente: Superintendencia del Mercado de Valores, Sociedades Administradoras de Fondos de 
Inversión, Información Financiera, Estados Financieros28. 

 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
28	  
http://www.smv.gob.pe/Frm_InfoFinanFondosInversion.aspx?data=5449420C1657B82A9D6333736062579A48253
59303	  



	  
33	  

INVERSIÓN EN BONOS  

 

 

 

Fuente: Superintendencia del Mercado de Valores, Sociedades Administradoras de Fondos de 
Inversión, Información Financiera, Estados Financieros29. 
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