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ECONSULT RECARGA SU BANCA DE INVERSION: “Estamos en un punto de inflexién, vamos a ver un Chile mucho mas activo”

uarenta afios no pa-
san en vano, mucho
ha cambiado desde
que Herndn Cheyre y
José Ramén Valente
fundaron una consul-
tora en los 80. Hoy
son 12 socios, mds de 80 personas y Econ-
sult suma negocios de asesorfa de inversio-
nes a familias e instituciones, también altos
patrimonios, ademds de valorizaciones en
temas regulatorios y libre competencia.

En momentos que labolsa rompid récord
en 2025 y surgen, interna y externamente,
senales de reactivacién para la economia lo-
cal, la “boutique financiera, no bancaria”
—como la define Valente, el exministro y
presidente de Econsult— decidi6 potenciar
su banca de inversion que también lideran
Alejandro Leay y Jorge Mufioz, entre otros.
En los tltimos afios se volvié un eje estraté-
gico del grupo con operaciones como la
compra que Molymet cerré en Estados Uni-
dos de Rhenium Alloys, la venta del 40% de
Astara Latam por parte del grupo Sigdo
Koppers, los aumentos de capital de Indisa
para financiar la compra de Clinica Las
Condes, el del retailer Hites o la reestructu-
racién del bono local de autopista Vespucio
Norte y su matriz BATH por mds de UF 24
millones, entre otros.

El fichaje de José Luis Jeria, exjefe de in-
vestment banking del grupo Santander, co-
mo nuevo managing director del drea, re-
fuerzalaapuesta. “A través del tiempos he-
mos ido armando un equipo en esta drea
que es muy competitivo con los bancos de
inversién mds grandes que hay en el pais”,
detalla Valente.

En un mercado donde conviven varios
actores, desde la firma subrayan una dife-
rencia “somos parecidos en el sentido no
bancario; no somos productores de produc-
to, sino que acompafiamos al cliente segtin
sus necesidades, ya sea financiamiento con
bonos, capital o procesos de venta de com-
panias”.

De cara a 2026, las expectativas del mer-
cado apuntan a una recuperacién mds clara
de las operaciones M&A, con la posibilidad
de que vuelvan a concretarse transacciones
de mayor tamano, profundizando la ten-
dencia que comenz6 a observarse hacia fi-
nes de 2025. El renovado dinamismo res-
ponde a un escenario macroeconémico mds
sélido y a un entorno politico percibido co-
mo mds favorable a la inversién privada.

“La inversién se acelera cuando parte un
ciclo expansivo, y eso es lo que estd comen-
zando en Chile”, explica el socio y economis-
ta Gonzalo Sanhueza. “El cobre representa
un 50% de las exportaciones chilenas y su va-
lor haaumentado en un 20%”, sefiala el exco-
ordinador econémico de Evelyn Matthei, “y
una baja en las importaciones de combusti-
bles cercana al 15%, que significan una trans-
ferencia de riqueza de entre 3 y 4 puntos del
PIB”.Y agrega: “Eso genera un tremendo im-
pulsoalaeconomia; una parte alivia las cuen-
tas fiscales, pero mucho se traspasa también a
trabajadores y consumidores”.

Una mezcla de factores externos e inter-
nos que sumados a una mayor confianza de
los agentes econémicos, consenso en un
“discurso mds pro crecimiento” y la expec-
tativa de avances en permisologfa y gestion
del Estado, incentivan el inicio de nuevos
proyectos. “Parala oposicién va ser dificil ir
en contra de ese tipo de reformas”, sefiala.

—¢No hay una sobreexpectativa?

“Facilita cuando el escenario internacio-
nal es muy bueno, porque se van a ver resul-
tados relativamente pronto. Hay una combi-
nacién de factores que nos hace estar bastan-
te positivos; va a aumentar la inversién”.

—¢Qué riesgos podrian empaiiar el opti-
mismo?
“Estos dos tltimos afos se perdié mucha

-

Quienes lideran el area de banca de inversién de Econsult. De izquierda a derecha: Alejandro Leay, Gonzalo Sanhueza, José Ramén Valente, José Luis Jeria y Jorge Muiioz.

Seiales externas e internas anticipan nuevo ciclo, aseguran

ECONSULT BECARGA SU BANCA
DE INVERSION: “Estamos en un
punto de inflexion, vamos a ver un
Chile mucho mas activo”

Junto con cumplir 40 afios, la boutique financiera que lideran 12 socios, presididos por el exministro José Ramén
Valente, se prepara para “un cambio de rumbo econdmico” —dice Gonzalo Sanhueza, socio y excoordinador
econdémico de Matthei— y un buen escenario para exportaciones chilenas, como el cobre. Con el fichaje de José Luis
Jeria, exjefe de investment banking de Santander Chile, apuestan a capitalizar las mayores transacciones, aumentos de
capital y bonos, entre otras operaciones, que esperan para el mercado chileno. ¢« MARIA JESUS COLOMA Y SOLEDAD VIAL
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“Cuando me tocé asumir, las
prioridades estaban dominadas por
reformas estructurales y los conceptos
como ‘permisologia’, productividad,
inversién no predominaban. Era
predicar en el desierto”.

0SE RAMON VALENTE

credibilidad, la discusién que hubo con la
directora de Presupuestos, por muy malas
proyecciones y decisiones en base a su so-
breestimacién de los ingresos. Sila préxima
administracién logra estabilizar la situa-
cién fiscal, no pasar del limite del 45% para
ladeuda, el riesgo de Chile vaair bajandoyy,
sin lugar a duda, serd un impulso para el
mercado de capitales”.

Reforma de pensiones y tributaria
en la mira

En este escenario, los socios ven un reno-
vado interés por parte de inversionistas lo-
cales, tras afos de salida de capitales del
pafs. “Mds que preguntarse si los capitales
vuelven o no, lo relevante es que existan
oportunidades atractivas en Chile. Si estdn,
el financiamiento va a aparecer”, afirma
Valente.

A eso suman, agrega Leay, un riesgo pafs

Valente al futuro ministro de Hacienda:
“Hoy existe espacio para que ponga la agenda micro en el centro”

"La economia es una maquina com-
pleja, con muchos engranajes, y la
sefial positiva es la preocupacion
porque todos funcionen bien”, dice
José Ramadn Valente, recordando su
experiencia como exministro de Eco-
nomia, sobre la conveniencia de fusio-
nar la cartera con Mineria y Energia,
como se proponia inicialmente la

futura administracion de Kas
A pocos dias de que el Presi

electo presente su gabinete, celebra el

enfoque del equipo econémico

"méas microeconémica” del futuro minis-

tro de Hacienda, Jorge Quiroz.

“Ese énfasis responde mejor a las

necesidades actuales del pais;

condiciones externas favorables y una

t.
dente

y laveta
funcionan y mejorar la gestion”.

con

inflacion que ha sido bien contenida por
el Banco Central. El trabajo es eminen-
temente micro: identificar y remover
trabas, corregir regulaciones que no

—Usted lo intenté como ministro,
épor qué podria resultar ahora?
"Cuando me tocé asumir, las prioti-

CLAUDIO CORTES

mds acotado y un mercado accionario don-
de varias compafias atin transan por debajo
de su valor fundamental por lo que hay es-
pacio para que sigan valorizéndose. Las co-
locaciones de bonos corporativos supera-
ronlos US$107 mil millones en 2025, desta-
ca como otra sefial de reactivacién en el
mercado.

“Estamos en un punto de inflexién, va-
mos a ver un Chile mucho mds activo, con
un mercado de capitales recuperando un
poco de profundidad. Antes nos sentiamos
muy orgullosos de su potencia en relacién
al tamaro de la economfa. Nos transforma-
mos en grandes exportadores de capital y
eso, en algtin minuto, lo perdimos con los
retiros (previsionales) y lo que vino des-
pués”, dice Jorge Mufioz.

Mineria, energia y servicios financieros
son los sectores, seguidos por agroindustria
y retail, que identifican con un renovado

dades estaban dominadas por refor-
mas estructurales —tributaria, previ-
sional y laboral— y los conceptos
como ‘permisologia’, productividad,
inversion no predominaban. Era predi-
car en el desierto. Hoy, en cambio,
existe espacio para que quien lidere el
equipo econdmico ponga la agenda
micro en el centro”.

“Si la préxima administracién
logra estabilizar la situacién
fiscal, no pasar del limite del 45%
para la deuda, el riesgo de Chile
va a ir bajando y serd un impulso
para el mercado de capitales”

Z é § i GONZALO SANHUEZA

apetito para futuras transacciones de ma-
yor tamafio y financiamientos. También an-
ticipan que, con algo de rezago, podrfan
volver los aumentos de capital e incluso al-
gunas aperturas de nuevas empresas a la
bolsa, “enla medida que el escenario macro
y el mercado de pensiones se estabilice”.

Laimplementacién de la reforma de pen-
siones serd otro aspecto clave sefiala San-
hueza. “Todo lo que tiene que ver con los
fondos generacionales puede ser un tre-
mendo impulso para el mercado de capita-
les si sale bien, pero obviamente tiene ries-
gos”, dice.

Otro catalizador adicional serd la reforma
tributaria “proinversién”, que ha compro-
metido el Presidente electo y que reducirfa
los impuestos corporativos, reintegrarfa el
sistema, entre otras medidas.

“El pafs va a ser mucho mds atractivo de
lo que ha sido los tltimos cinco afios, pese a
que ha habido transacciones muy impor-
tantes de inversionistas de talla mundial”,
advierte Jeria. “Que vengan los drabes a tra-
vés de Aramco, ADQ que compré Verfrut,
muestra que hay quizds una nueva aten-
cién por parte de inversionistas en el Medio
Oriente, como lo hubo en su momento con
inversionistas chinos”, explica el managing
director.

Por dltimo, mencionan lo que estd ocu-
rriendo en Latinoamérica que también “ha-
ce mds atractivo al pais. Los paises vecinos
estdn volviendo a focalizarse en crecimien-
to e inversidén. Si el barrio estd mejor, es mds
probable que lleguen esos capitales y que
existan transacciones”, apunta Sanhueza.
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