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Todo indicador estadistico muestra la superioridad del sistema financiero Chileno sobre
todos los otros sistemas financieros en Latino América. En algunos aspectos esta
comparacion favorece a Chile demasiado que parece comparar un gigante con unos
enanos. Existen sélo dos categorias en las cuales otros sistemas financieros
Latinoamericanos se desempefian a veces mejor que los de Chile, siendo estos capitales
de riesgo y ofertas publicas iniciales de acciones. Estas dos categorias son siempre partes
relativamente pequefias en un sistema financiero, pero resultan ser mucho mas
importantes de lo que su mero tamafio demuestra. Estas son dindmicas y son partes
esenciales de la renovacién que distingue a las economias capitalistas de otros tipos que
no progresan tan rapidamente.

Hablando de capital de riesgo, Argentina y Brasil han tenido a veces mejor desempefio
que Chile. Pero ahora, se puede tranquilamente hacer a un lado a Argentina debido a que
este pais continiia batallando para reconstruir su sistema financiero después de las series
de ciclos de fracasos de alto perfil que sufrid. Muchas de las compafiias de Argentina no
tendran la posibilidad de obtener esa inyeccion de “jet fuel” que otros mercados de
capitales, que estan funcionando mejor, podrian dar.

Desde luego, no podemos dejar a un lado a Brasil que durante el pasado afio y medio ha
tenido un mejor desempefio en Ofertas Piblicas Iniciales, la cual es una pieza muy
importante para el proceso de creacién de nuevas empresas. El Novo Mercado de Brasil
ha sido un éxito mucho mas grande que la Bolsa Emergente de Chile. Esta afirmacién esa
fundamentada no solamente por el numero de OPIs y la cantidad de dinero que las
compafiias han acumulado por medio del Novo Mercado. Lo que es mas importante es
que cuatro de las OPIs en Brasil fueron compaiiias que recibieron capital de riesgo.

Por estos motivos, Brasil ha desarrollado satisfactoriamente el proceso completo para
financiar nuevos negocios. Estos procesos otorgan al capitalista de riesgo mayores
ganancias en compafifas emergentes exitosas, haciendo que el capital de riesgo sea
lucrativo y que adquiera esa osada y glamorosa imagen. Cuando el mercado de OPIs no
existe, las compafiias emergentes exitosas terminan siendo vendidas a compafiias mas
grandes ya establecidas a un precio menor del que el mercado de capitales le habria
otorgado.




Muchos podrian decir que cuatro compaifiias no son muchas para un pais del tamafio de
Brasil, pero son cuatro mas que las que Chile puede citar, no obstante han habido OPIs en
Chile durante el mismo intervalo de tiempo que han acumulado grandes cantidades de
dinero. Las nuevas acciones listadas han tenido buenos resultados en el mercado y
podemos decir que hay clara evidencia de que el mercado de OPIs en Chile revivi6
después de haber estado moribundo por una década. Esta diferencia se explica porque las
compafiias Chilenas que hicieron Ofertas Publicas Iniciales fueron todas compafiias que
ya estaban bien establecidas en el mercado. La excepcion es Colocolo, un club de futbol
que fue recapitalizado y ofrecido al ptblico.

(Doénde estin las Ofertas Publicas Iniciales lanzadas por compafiias Chilenas, que no
existieron cinco o diez afios atras? En Chile han existido fondos de capital de riesgo
durante los ultimos quince afios otorgando dinero a muchos negocios promisorios.
Bueno, se debe aceptar que muchas de esas compaiiias no fueron exitosas, pero muchas
otras sin duda lo fueron. Entonces, ;Por qué ninguna de estas compafiias exitosas hizo
Ofertas Publicas Iniciales si el mercado de valores ha sido fuerte por mas de dos afios?
(Sera que todas estas compafiias promisorias fueron vendidas a grandes compafiias?

Las respuestas a la pregunta de por qué las compaiiias Chilenas no lanzaron OPIs varian
de persona a persona. Esta asombrosa ausencia es de gran importancia para Chile. Si las
compafiias emergentes no pueden hacer IPOs en Chile, el pais tendra que desarrollar otro
mecanismo para acumular dinero para la generacion de nuevos negocios promisorios.

La actual prosperidad y la onda de sensaciones positivas que se viven en Chile, han hecho
ver cada dificultad econémica como algo no tan crucial. Ahora hay trabajos y la gente
puede pagar nuevos autos. La tensién, impaciencia y la sensacién de urgencia se
atenuaron. No obstante, es importante preguntarse cémo los negocios emergentes
obtendran los financiamientos que necesitan. Hoy en dia, en Chile existen nuevas
compafifas con potencial de crecimiento y con capacidad de otorgar trabajos de cuello
blanco con altos salarios pero la manera de canalizar financiamiento para estas todavia
necesita ser desarrollada.




