“Buscamos que en

tres anos la filial de
Colombia represente
el 25% del balance”

La filial colombiana de BTG Pactual Chile, que
actualmente representa el 15% del balance

consolidado, ya opera todas las lineas de negocio y ha
multiplicado por cinco sus ingresos por comisiones.

Hoy, el principal desafio es seguir creciendo.

POR FRANCISCO NOGUERA

las finanzas llego por ca-
A sualidad. Tras egresar de

Ingenieria Forestal y finalizar
un magister en Economia, David
Pefaloza sofaba, al igual que sus
compaferos, en trabajar en el
Banco Central y, a pesar de que lo
intentd, no lo logrd. Sinembargo, a
los pocos dias lo contactaron de un
banco dela plazay desde entonces,
jamas dejo la industria financiera.
“La cuestion me encanto y de ahi
no quise salir nunca mas", detallo.

Actualmente, Penaloza cumple dos
roles en BTG Pactual Chile, como chief
financial officer (CFO)y chief operating
officer [COQ). Por unlado, esrespon-
sable delas operaciones y tecnologia,
y por otro, de los temas financieros y
relacion con los inversionistas.

En surol mixto, Pefialoza ha visto
un crecimiento considerable del
negocio. Enlos dltimos cinco anos,
el patrimonioy losingresos se han
triplicado aproximadamente. Mien-
tras que, en 2023, BTG Pactual Chile
anot6 ingresos récord por $ 185.724
millones, cifra que ya fue superada
en los primeros nueve meses del
ano, tras reportar los resultados
del tercer trimestre.

Gran parte de lo que explicalare-
ciente expansion del negocio se debe
alaincorporacion de una nuevalinea
deingresos: BTG Pactual Colombia. A
pesarde que lafilial extranjerareporta
a Chile desde 2022, en febrero de
este afio seincorporaron lacorredora
de bolsay la AGF, lo que generd que
los ingresos por comisiones en la
operacion colombiana pasaran de
$ 5.471 millones a $ 24.506 millo-
nes. Eso, sumado a la expansion del
negocio local, llevé a duplicar el nivel
de comisiones consolidadas.

Actualmente, los nego-
cios asset management y
wealth management su-
man el 34% de los ingre-
sos totales, mientras que
intermediacion el 15% e
investment banking un 5%.
El 46% restante proviene
del negocio crediticio, que
ha experimentado una ex-
pansion de 35% en coloca-
ciones durante los dltimos
doce meses, un negocio donde atn
son pequenos.

“Tenemaos un 2% de participa-
cion de mercado y la capacidad
de crecer ahi es grande. A pesar
de que el ambiente de negocio, la
inversion y la situacidn pais no ayu-
dan, nuestro portafolio de crédito
crecié un18% este afo, cuando la
industria ha decrecido un 0,1%",
asegurd Penaloza.

En entrevista con Senal DF, el
CFO explict que “el crecimiento del
negocio se daen medio del propésito
de entregar soluciones financieras
integrales, aprovechando las ventas
cruzadas".
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“Continuar creciendo”

- ¢Cuales sonlos préximos planes
en Colombia?

- Actualmente, la operacion en ese
pais es mas pequena. Representa
un 15% del balance consolidado,
y nuestro plan es que en tres anos
Colombiallegue arepresentar un 25%.
Esperamos lograrlo en ese periodo,
sin embargo, no es tan simple porque
Chilecreceatasasaltas. Enlosdltimos
cinco anos hemos experimentado
un crecimiento compuesto anualde
25% en las utilidades.

- ¢Queda algo pendiente en el
negocio colombiano?

- No, solamente continuar cre-
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ciendo. Tenemos capital, una base
de clientes considerable y buen
deal flow.

- Al analizar las rentabilidades
del negocio en Chile y Colombia,
chay diferencias?

- Ambos estan alineados. Asep-
tiembre de este afio, tenemos un ROE
consolidado de 18,7%, y Calombia
estd en ese mismo nivel.

- En Colombia se replicé el modelo
de BTG en Chile, ;jqué significa eso?

- Los modelos de negocio del
grupo BTG Pactual son basicamente
los mismos silos miramos desde las
lineas de negocios que se abordan.
Sin embargo, hay diferencias en
cada pais respecto a la profundidad
de los mercados y su desarrollo, lo
que genera diferencias en los tipos
de productos y las oportunidades
de inversion que se les ofrecen a
los clientes.

Encuanto a Colombia y Chile, son
negocios que funcionan de manera
parecida, aunque hay algunas dife-
rencias que los hacen particulares.
Colombia tiene un mercado bancario
mas concentrado, con menos ac-
tores que en Chile.

Ademas, mientras el mercado
accionario es muy pequeno, el de
renta fija es mucho mas profundo.

“Nada que estemos mirando”

- Hansenalado que son “capaces
de aprovechar sularga experiencia
en Chile para expandir las activida-
des aotrosmercados” de laregion.
¢Estanviendo otras oportunidades
de expansion?

- Siempre miramos oportunidades.
BTG Pactual tiene operaciones en
todos los paises relevantes de Lati-
noamericay, hace algunos meses, el
grupo adquirio un banco en Estados
Unidos. Hoy dia no hay nada que es-
temos mirando detenidamente, pero,
por cierto, si hay oportunidades, las
vamos a analizar.

- ;Tienen la capacidad para in-
corporar otra filial?

- Absolutamente. Tenemos una
base de capital suficientemente
amplia y, por lo tanto, contamos
con capital disponible para even-
tualmente hacer inversiones.

- ¢Es distinto el modelo de ne-
gocio en Chile de lo que tiene BTG
Pactual en otros paises?

- Desde el punto de vista de la
estructura de los mercados y de los
negocios que abordamos, es basica-
mente lo mismo. Sin embargo, hay
diferencias en la profundidad de los
mercados. Porejemplo, Brasil es un pais
muchomas grande, conun mercado
mas profundo y desarrollado, y eso
le da ciertas diferencias en los tipos
de productos y las oportunidades de
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inversién que puedes ofrecer a los
clientes.

Asset y wealth management

- El 2023 fue complejo para el
negociode assetmanagement. Hubo
mayores gastos de administracion
y también aumento la inversion.
£Como ha sido 2024?

- Hemos acotado el aumento de
costos -hoy esta basicamente en
linea conlainflacion- ylasinversiones
ensistemas ya fueron realizadas, por
lo que no hay grandes inversiones
pendientes. Desde el punto de vista
de los ingresos, que es lo mas im-
portante, tuvimos una performance
muy buena este afp, tanto por la
administracion de los fondos como
por las comisiones de éxita.

-¢Cuales son los objetivos de
crecimiento en asset y wealth
management?

- Consolidado, es decir, en Chile
y Colombia, administramos activos
por USS5 mil millones en asset
management y US$9,5 mil millo-
nes en wealth management. Ahi
las metas es crecer entre un 10%
y 15% al ano.

= Al cierre del 2023, mas del 50%
de los activos administrados eran
activos alternativos. ;BTG Pactual
seguirdimpulsando este crecimien-
to y hasta dénde esperan llegar?
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- BTG Pactual Chile fue uno de los
impulsores de los activos altemativos
enChile, y parte de nuestra estrategia
es seguirimpulsandolos. Hoy tene-
mos una amplia gama de clases de
activos, donde destacan los fondos
de deuda privada e inmobiliarios.

- ;Crecera mas alla del 50%?
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- El balance que hoy tenemos
es sano. Eventualmente, en el
futuro podriamos aumentar algo,
pero tenemos iniciativas en todas
las clases de activos. Por lo tanto,
no vemos que el porcentaje de
participacidn de cada uno cambie
significativamente.

Referentes, indicadores claves y proyeccion economica

- ¢Tiene algin referente en el mundo de
las finanzas?

- Varios. Desde la perspectiva académica, siempre

he tenida una especial atencion por Robert Merton,
quien gand el premio Nobel junto a Myron Scholes por
desarrollar el modelo de Black-Scholes para valorizar
opciones.

En el mundo de la inversion, Warren Buffett, sin duda,
es un icono. Con mas de 90 anos, sigue a cargo de su
compania de inversiones y tiene un estilo propio. Tam-
bién me llama la atencion Larry Fink, el CEO de Blac-
kRock. Es interesante su perspectiva balanceada y su
enfogue en temas de ESG. Recomienda leer las cartas
de sus memarias anuales; son dignas de lectura.

- ¢Cuales son los indicadores claves que
miden la salud del negocio de BTG Pactual?
- Al ser un banco de inversion, tenemaos una caracte-
ristica algo distinta a los bancos universales.
Mosotros contamos con varias lineas de negocio, y
todas ellas son importantes en términas de su con-
tribucion a la cuenta de resultados. Por ende, es clave

analizar el mix de ingresos por negocio.

Desde el punto de vista del balance, financiar el
portafolio de crédito es fundamental. Por eso, es

muy importante el acceso al fondeo y contar con una
adecuada diversificacian. Es esencial que el balance
mantenga un bajo riesgo y una liquidez sana.

- Al cierre de 2023, BTG proyectaba que
la economia chilena se expandiera entre
2,3% y 2,5% este afio, y en unrango de
2%=-2,5% en 2025. ;Como lo esta viendo
ahora?

- Para este ano, el crecimiento estara algo por encima
de lo que proyectamas el afio pasada, en torno al
2,6%. Sin embargo, para el praximo
ano lo estimamos en la banda infe-
rior, es decir, un 2% de crecimiento.
Esto esta por sobre el crecimiento
tendencial, pero sigue siendo un ni-
vel bajo. Es fundamental que el pais
crezca para que |a sociedad pueda
alcanzar un mayor bienestar.

ESCANEA EL CODIGO QR
PARA VER EL VIDED

- ;Estan pensando en incorporar
fondos de infraestructura o private
equity?

-No, nos concentramos endeuda
privada, en renta comercial y todo
lo que tiene que ver con el mundo
inmobiliario.

La salida del edificio CCU

- Hace poco vendieron la partici-
pacion que tenian en el edificio de
CCU. ;Cuales fueron las razones?

- Ese es un activo que forma parte
del fondo de renta comercial. Y ese
fondo, en su gestion activa, nor-
malmente evalla oportunidades de
adquisicion o enajenacion de activos
para rotar la cartera. El edificio de
CCU representd unaoportunidad para
obtener cierta utilidad y hacer caja.

- El fondo vence el préximo aiio,
zhabia necesidad de liquidez?

- No, el fondo sigue pagando di-
videndos. Es parte de la estrategia
de gestién del fondo. Se han ven-
dido otros activos recientemente

y, hace poco, también se adquirio
uno nuevo.

- ;Como ve las vacantes en el
negocio de oficinas?

- En los edificios de clase A, la
vacancia es bastante baja, se ha
venido reduciendo a lo largo del
anoy, de hecho, esté por debajo de
5%. Sin embargo, en las zonas mas
céntricas, las tasas de vacancia son
mas altas.

El crédito aumenté 35%

- Las colocaciones comerciales
crecieron un 35,2% en los Gltimos
12 meses. ;Seguira en expansion?

- Queremos seguir manteniendo
las tasas de crecimiento que hemos
mostrado y experimentado en los
ultimos cinco anos.

= ¢Como describiria la calidad de
su portafolio de clientes?

- Bastante buena. Nuestro in-
dicador de provisiones sobre el
portafolio de crédito a septiembre
es del 1,3%, lo que se compara

muy favorablemente con nuestros
competidores. Es similar al Banco
Bice y algo mejor que Consorcio,
Security y el Banco Internacional.

-Respectoalaestructuradedeuda
deBTG Pactual, hanido diversificando
las fuentes de financiamiento. ;Hay
un cambio de estrategia?

-Diriaque la estamos profundizan-
do. Hasta el ano pasado, habiamos
avanzadomuchisimo conlosinversio-
nistas locales, comao institucionales,
corporativos e incluso clientes. Sin
embargo, este afio hicimos esfuerzos
adicionales para internacionalizar el
fondeo del banco. Paraesorealizamos
un crédito sindicado en el extranjero
por US$180 millones, emitimos no-
tas verdes y concretamos algunos
créditos bilaterales.

Como resultado, hoy el 15% del
financiamiento proviene de fuentes
extranjeras, lo cual es un avance
significativo y permite que los in-
versionistas locales puedan seguir
financiando nuestra operacion. £



