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“Comparado con otros
paises de la region, Chile
esta bien posicionado
para inversiones en
infraestructura y
también en crédito”.

00 ECONOMIA Y NEGOCIOS

Fondo brasilero que en 2021 se fusioné con Moneda Asset

DOMINGO

CEO DE PATRIA
INVESTMENTS:

“Reducir la

incertidumbre
depende del programa
que proponga quien
gane la eleccion”

El méximo ejecutivo del grupo brasilefo cree que el pais
“fue muy maduro” en la forma que asumid los dos procesos
constitucionales. Ahora, ve que el déficit fiscal es un
pendiente y le preocupa que “no veo voluntad politica” para

enfrentarlo. « MARIA JESUS COLOMA

«

esde que
nos asocia-
mos con
Moneda

vengo entre
cuatro a seis
veces al afio
a Chile y, la verdad, me gusta todo de este
pais”, dice Alexandre Saigh, CEO de Patria
Investments, holding financiero latinoameri-
cano brasileno, que se dedica a la gestién de
fondos de inversion. Saigh y un grupo de so-
cios lo fundaron hace mds de 35 afios. Antes,
trabajé en el banco de inversiones JP Morgan
y fue socio del Banco Patrimonio en Brasil.

En 2021, Patria compré Moneda Asset
Management —banco de inversién lidera-
do por Pablo Echeverrfa y Fernando Tis-
né— en una transaccién por US$ 315 millo-
nes: US$ 128 millones en efectivo y US$ 187
en acciones de la compaiifa brasilefia. Los
socios de Moneda controlan hoy sobre el
12% de Patria.

“Cuando unimos fuerzas, Moneda tenfa
alrededor de US$ 10 mil millones bajo ges-
tién y nosotros un poco mds, en conjunto,
hoy llegamos a los US$ 50 mil millones”,
cuenta el ejecutivo, en un corto y répido paso
por Santiago. Aquf participé también del se-
minario anual de la entidad financiera, que
marcé pauta al congre-
gar a los tres principales
candidatos presidencia-
les, ademds de los eco-
nomistas Sebastidn Ed-
wards y José Luis Daza.

Adicionalmente, Pa-
tria Investments invir-
ti6 en una planta desa-
ladora en la Bahfa de
Quintero, que ha en-
frentado conflictos con
los pescadores y permi-
s0s, por lo que el proyecto, que comenzé a
construirse en 2016, entrard en operacién
recién en 2026. “Tuvimos que negociar con
miles de propietarios de terrenos parala tu-
beria, que pasa por un tiinel de 6-7 kiléme-
tros. Hubo problemas, sf, pero es parte del
negocio de desarrollo” dice Saigh.

—;Cudl es su balance de estos cuatro afios
en Chile?

“Han sido cuatro afios interesantes. Nos
asociamos con Moneda antes del tiltimo ci-
clo de elecciones presidenciales, en esa
oportunidad (José Antonio) Kast también
era uno de los candidatos. Anunciamos
nuestra asociacién justo antes de que Boric
asumiera como Presidente. Estdbamos y se-
guimos siendo positivos al respecto”.

—¢Por qué?

2022 fue un afio dificil. Estamos en el ne-
gocio de la gestién de activos, asi que vivi-
mos todo lo de los retiros de los fondos de
pensiones. En tanto, el 2024 fue un gran afo
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Adquisicion de
Banmédica:
“Lo estamos
analizando”

—Segtin ha trascendido, Patria Inves-
tment es uno de los interesados en
adquirir el grupo Banmédica, ées efec-
tivo?

“United Health Group anuncié ptiblica-
mente que esta vendiendo sus activos en
toda Latinoamérica, como hizo en Brasil. Lo
estamos analizando, pero es un proceso que
todavia estd en curso y al que no nos pode-
mos referir”.

—¢Lo considera un mercado interesan-
te?

"Si. Somos un inversionista de capital
privado y cuando un activo de esta calidad
se estd vendiendo, por supuesto que lo
vamos a analizar”.

y, hasta ahora, 2025 ha sido muy bueno”.

—¢En qué aspectos?

“Tras el covid y debido a la ayuda de los
Estados se expandié mucho la base moneta-
ria, lo que caus6é mucha inflacién. Cuando
eso pasa los activos protegidos contra la in-
flacién y los ligados a tasas de interés son
los que recaudan mds capital. Asf, en los ul-
timos afios, hemos levantado mds capital
para productos relacionados con crédito,
infraestructura o bienes raices”.

—¢Entonces han cumplido las expectativas
con su llegada a Chile?

“Si, incluso las superamos. Aunque la
mezcla de productos que mds recaudé fue
distinta a la que imaginamos. Una de las ra-
zones principales por las que nos asociamos
con Moneda fue que tenian productos que
nosotros no tenfamos y eso era muy com-
plementario”.

—Chile sigue siendo un pais atractivo,
aunque ahora crezca al 2,5% y no al 4%, co-
mo cuando compraron?

“Chile es un pafs con grado de inversién
y miembro OCDE, que cumple con regula-
ciones, es mds fdcil y barato levantar deuda.
Comparado con otros pafses de la regién,
Chile estd bien posicionado para inversio-
nes en infraestructura y también en crédito.
Tal vez en términos absolutos, Chile esté
peor que hace 10 o 5 afios, pero otros paises
estdn atin peor.

Es importante destacar que sigue siendo
un mercado maduro y sofisticado para los
activos alternativos, con sélidos marcos

institucionales y un apetito inversor rele-
vante. Esto lo convierte en una parte valiosa
de nuestra estrategia regional, incluso en
un contexto de menor crecimiento macroe-
conémico”.

—Considerando laincertidumbre que vive
el escenario geopolitico, la guerra arancela-
ria de Trump, ;es una oportunidad para La-
tinoamérica?

“Los inversionistas tienen que diversifi-
car sus inversiones, no pueden tener todo en
el mismo lugar. Y creo que Latinoamérica es
un lugar increible que realmente puede ab-
sorber mucho de esa diversificacién. En pri-
mer lugar, por sus recursos naturales, el ta-
mano de nuestras economias y también por-
que los riesgos geopoliticos son muy bajos”.

—¢Y ve una oportunidad especial para
Chile?

“Por supuesto, China estd tratando de ga-
nar la carrera de la electrificacién del mun-
do, estan tratando de producir baterfas para
autos. ;Qué se necesita en todos estos pro-
ductos? Cobre. Es un ejemplo, pero hay va-
rias opciones mds; el desarrollo de la energfa
verde, centros de datos. Son pafses que es-
tdn abiertos a aceptar estas inversiones, no
es como Estados Unidos que, hasta ahora,
estd cerrado a aceptar inversiones chinas”.

Déficit fiscal: “No veo a los
gobiernos enfrentar este
problema”

—Usted ha manifestado gran preocupa-
cién por el elevado déficit fiscal...
“Brasil es el rey en eso”.

—¢Cémo mira a Chile en esta materia?

“La mayorfa de las grandes economias
del mundo enfrenta este problema. Hemos
olvidado las consecuencias del covid, que
fue extremadamente duro y todavia vivi-
mos sus consecuencias. Antes de la pande-
mia, los gobiernos estaban razonablemente
poco endeudados, pero luego aumentaron
notablemente.

Adn tenemos problemas y necesitamos
promover el crecimiento con un balance fis-
cal debilitado. No es fécil. No tengo unares-
puestamagica, cada pafs tendrd que enfren-
tar sus propios problemas. Sin embargo, lo
que me preocupa es que no veo alos gobier-
nos enfrentar este problema. Si seguimos
con mds deuda y mds desequilibrio fiscal,
llegaremos al punto en que los inversionis-
tas comenzaran a cuestionar si paises como
EE.UU. pagaran sus deudas. La férmula pa-
ra resolverlo todos la conocen, es reducir
gastos o aumentar ingresos, perono veo vo-

Alexandre Saigh,
CEOQ de Patria
Investments.

CRISTIAN CARVALLO

luntad politica, y mds atin: la poblacién vo-
ta por quienes prometen no hacerlo”.

—¢Como ve lasituacién especifica de Chile?

“Chile, en términos relativos, y junto a
Meéxico, ha sido de los mds responsables en
la regién. Tienen déficit fiscal, pero no co-
mo Brasil o Colombia. Igual debe abordar-
lo, porque si contintia esa trayectoria va a
enfrentar el mismo problema: perder el gra-
do de inversidn, tasas de intereses mds al-
tas, inflacidn, que es el impuesto mds per-
verso para los menos privilegiados. Mds
alld de si eres de derecha o de izquierda, de-
bes tener una posicién equilibrada en esta
materia”.

—Es un desafio, ;qué otros cree que son
importantes?

“Es el nimero uno. El otro es el crimen
organizado, que es diferente y nadie conoce
todavialarespuesta. En el tema fiscal, todos
conocen la respuesta, solo que es dificil te-
ner la voluntad politica para hacerlo, por-
que requiere convencer alabase electoral, a
los votantes de apoyar una medida amarga,
ya sea subir impuestos o reducir gastos, y
no parece que eso vaya a ganar elecciones”.

—Chile tiene elecciones presidenciales y
parlamentarias en tres meses, ;cree que eso
ayude a reducir la incertidumbre?

“Reducir la incertidumbre depende del
Pprograma que proponga quien gane la elec-
cién. Ahora bien, hay dos cosas que deben
abordarse. En primer lugar, si quien gane la
eleccién logra presentar un plan creible pa-
raabordar el déficit fiscal. Por otrolado, hay
que avanzar en educacién”.

—¢Qué piensa de la agenda tan diferente
que ha tenido el pais en los dltimos dos go-
biernos?

“Alos chilenos se les pidi6 votar por algo
que no es comtin: una nueva Constitucién.
Y creo que Chile fue muy maduro enlo que
hizo, dijeron: “Queremos un cambio, pero
sin arruinar por completo lo que ya se ha
construido”, y votaron en contra. Llegé un
punto en que la nueva Constitucién estaba
proponiendo cosas que iban contra los va-
lores de la mayorfa de los chilenos.

Cuando invertimos en un pafs y me pre-
guntan qué espera del préximo ciclo politi-
co, son solo cinco afios mds. Pero cuando
vas a invertir por mds de 20 afios no puedes
saber quiénes gobernardn. Entonces, nece-
sito contar con un Estado de Derecho, que
es miembro de la OCDE, que tiene grado de
inversién y, lo mds importante, la pobla-
cién. Al final del dfa, quien decide la direc-
cién del pafs es la poblacién”.




