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CEO de JP Morgan para América Latina:
“Lainversion no llega porque si, hay que
atraerla, quererla. Tenemos que ser
orgullosos de ser un pais minero”

ANDRES BENITEZ

—Esunodelos chilenos que hoy ocupaunade
las posiciones mds altas en la industria finan-
ciera global: Alfonso Eyzaguirre es el CEO de
JPMorgan para Canadd y América Latinay des-
de esa posicion analiza con informacion de pri-
mera mano la regién y su pais natal. Resalta la
condicion de pais minero de Chile y recuerda
que aquella es una ventaja, no un demérito.
“Hay gente que peyorativamente hablade una
industria extractivista”, compara. En entrevis-
taconMoney Talks, de Pulso La Tercera, Eyza-
guirre afirma que a las las inversiones no solo
hay que atraerlas. Hay que quererlas.

El ejecutivoresalta dos paises de laregion que
tienen una narrativade mercado-Argentinay
México-y enumera las condiciones que hacen
atractiva a Latinoamérica, entre otras, su leja-
nia de las zonas de riesgos geopoliticos.

(Como llega uno al JP Morgan en Nueva
York?

-La verdad es que cuando uno trata de expli-
car su carrera, no tiene mucha logica. La mia
noes muy logica. Terminé haciendo carreraen
bancade inversion un poco poraccidente. Es-
tudié en la Universidad Catélica. Me gradué de
ingeniero comercial. Trabajé tres afos en el
Santander a fines de los 80 en Chile. Me con-
tratd Pato Jottar enaquella época. Fue una ex-
periencia maravillosa. Me casé, nos vinimos
con mi sefiora a EE.UU., hice un MBA en
UCLA. Entre el primer y segundo afio uno
hace una practica y tenfa dos criterios. Uno, un
lugar donde me pagaran mucho, porque no te-
niaplata parael segundoaio, y el segundo cri-
terio, hacerlo en un lugar donde pudiera im-
presionar a mis amigos. Era un plan muy co-
yuntural, pero marcé mi carrera. Tenia 26
anos. Volvi a Chase y ahi parte mi carrera en
lo que es JP Morgan. Afio 1997,

De alguna manera vuelvesa Chile, estd mar-
cada tuvida en banca. ;Cémo vuelves a Nue-
va York?

-Pasaun tiempo largo. Tomo responsabilida-
des primero en Chile. Después en la parte sur
de América Latina. En 2013 me nombran CEO
deJPMorganen Chiley en 2021 me ofrecen to-
mar la responsabilidad de América Latina
completa més Canadd. Nos organizamos con
la familia. Siete hijos: cinco se quedaron en Chi-
le; dos se vinieron con nosotros.

Trabajar en Nueva York es muy duro, sobre
todo en el sistema financiero. (Es tan asi?

-Es duro. Nueva York es quizas la ciudad de

El chileno Alfonso Eyzaguirre dirige las operaciones del megabanco para
Latinoamérica y Canadd. En entrevista con Money Talks, resalto los atributos de
la region para atraer la inversion internacional, como su ventaja demografica, la
cercanfa geogrifica, recursos naturales claves para la transicion energética y la
inexistencia de conflictos. “Hace unos afios no era un gran atributo: el premio
por la paz hoy es muy alto”, explica. El ejecutivo destaca a dos paises en
América Latina por su narrativa de mercado: México y Argentina.

la meritocracia, la ciudad del trabajo. La gen-
te viene para acd para eso. Por eso Nueva York
es Nueva York, porque es intensa laboralmen-
te. Esuna ciudad que atrae el talentodel mun-
do en las diferentes profesiones. Hay una in-
tensidad especial, que la hace especial. Hay una
recompensa especial, para esa intensidad. Creo
que es un poco asi. Se puede vivir y tener una
vida equilibrada. Una jornada larga intensa,
con muchos viajes. Estasemana me voy a Ciu-
dad de México.

Estds a cargo de una region muy grande. A
veces la gente piensa que América Latina es
unasola. Me imagino que tii comola gente de
todas las industrias dicen que cada pais de
América Latina es un mundo. ;C6mo se ma-
neja eso?

-Aquinada se hace solo. Hay equipos yla gra-
ciaes tener muy buenos equipos locales, apo-
yado porbuenos equipos en Nueva York. Ello-
cal es el que sabe realmente lo que estd pasan-
do. Yo estoy para coordinar un esfuerzo
colectivo de mucha gente. En América Latina,
tenemos en total cerca de 7.000 personas:
3.500 personas en Argentina, donde bdsica-
mente esas personas no trabajan directamen-
te en el negocio latinoamericano. Le prestan
servicios a todo el banco globalmente. Las
3.500 personas adicionales estdn en Chile,
Perti, Argentina, Colombia, Brasil, México,
Nueva York, Miami y Suiza.

(Argentina es un hub?

-Es un hub corporativo. Tenemos un equi-
po de personas que ejecutan laboresde tecno-
logia, compliance. Si mal no recuerdo lo co-
menzamos en 2016.

Igual arriesgado hacer unhub en Argentina

-Parece arriesgado. Para nosotros tiene una
logica industrial importante. Argentina estd en

el mismo time zone que EE.UU. Desde un
punto de vista geopolitico, nos interesa tener
una presenciaen Latinoamérica, para de algu-
na forma compensar la presencia que tenemos
enotroslugares del mundo. Lo que buscan las
companias es reducir el riesgo operacional de
su proceso productivo. El proceso productivo
nose dasoloenlosbienes, sino también en los
servicios. Nosotros vendemos servicios, no
bienes. Microsoft vende servicios. Amazon
también. Por eso tenemos una oportunidad.

Te encontré optimista en el Chile Day. Me
imagino que ese optimismo estd avalado por
loque dicen las compariias que quieren inver-
tir con ustedes...

-El optimismo en cudnto a la oportunidad
que tenemos frente a nosotros en Latinoamé-
rica se genera por dos razones. Una porque de
alguna forma tenemosel feedbackde compa-
fifas globales, multinacionales que estamos
encontacto permanente, para ver oportunida-
desde inversion. También de inversionistas fi-
nancieros que son globales. A través de nues-
tra drea de research y mercado de capitales lo
que hacemos es que vendemos América Lati-
na al mundo, y traemos el mundo a Latinoa-
mérica. Ese es nuestro rol como banco global.
Estamosen la mitad de este proceso donde co-
municamos, y nos permite sintetizar informa-
ci6n. Es una fuente importante de informacion,
y lasegundaes justamente analizar las tenden-
cias globales.

Lo valioso es que la fuente de informacion
que tiene un banco no es solo miles de inge-
nieros analizando tendencias, sino también de
los clientes...

-Somos el banco que emite mds bonos en el
mundo; somos el banco que emite mas accio-
nes en el mundo; somos el banco que bisica-

mente que tiene entre el primero y segundo
mads actividad de fusion y adquisicion en el
mundo. Esuna cantidad de informacion gigan-
tesca. La cantidad de informacion que uno pue-
de sintetizar es magnifica.

Esa informacion te estadiciendo que hay una
oportunidad.

-Loque traté de decirenel Chile Day esque
la oportunidad parala region esinnegable. Hay
ciertas ventajas competitivas que son estruc-
turales. Enumeré cinco. La primera es una
ventaja demografica. Enel mundode hoy don-
de la tasa de natalidad es un problema, es un
activo. La segunda ventaja, es la cercaniageo-
grifica. Mencioné también la inexistencia de
conflictos, y el hecho de que estamos bastan-
te lejos de las tensiones geopoliticas. Hace
unos anos no era un gran atributo: el premio
por la paz hoy es muy alto. Es un continente
que tiene un monton de problemas, peroes un
continente que ese atributolo tiene muy mar-
cado.

Las cosasque dices tienen que ver conloglo-
bal. A quiénse le hubiera ocurrido que un atri-
butoes que somos jovenes. Hay guerras, y es-
tamos en paz...

-Estamos en paz. Hay un consenso bastante
amplio de que estamos en el nivel de conflic-
tividad mds alto desde la Segunda Guerra
Mundial. Cuando estds sentado en un pafs
mias lejano de los centros de decisiones globa-
les, las tensiones geopoliticas se ven mds cer-
ca. Las companias globales toman decisiones
para invertir en los diferentes paises desde
ciudades como Londres, Paris, Nueva York, Sui-
za, Los Angeles, es gente estd inmersa en este
ambiente, donde ven estos conflictos muy cer-
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ca, porlo tanto el premio porla paz es muy alto.

Hay que lidiar con los problemas que hemos
tenido historicamente de inestabilidad politi-
ca, distribucion del ingreso, falta de cohesion
social. Son temas que son inherentes a hacer
negocios en el mundo. Las companias globa-
les pueden manejar estos temas, pero lo que no
puedes manejar como compafia privada son
los problemas geopoliticos. Si tengo que ele-
gir entre lidiar un riesgo geopolitico o politi-
co, prefiero el riesgo politico.

¢Hoy sale mds ficil vender América Latina
por estos riesgos geopoliticos?

-La venta, usando tus palabras, noes porque
hemos hecho una gran gestion nosotros mis-
mos, es porque el resto nos ha hechola tarea,
y nos ha generado la oportunidad. Si me pre-
guntasa mi, cudnto de laoportunidad que esta
aprovechando Méxicode nearshoringfue ge-
nerada por México, no mucho. Fue generada
por las tensiones geopoliticas globales.

Siento que hay algunos paises que estin co-
operando. Me parece que Argentina almenos
en las palabras, en los discursos. Me parece que
Milei esti construyendo un relato...

-En este minuto creo que hay dos paises en
América Latina que tienen un narrativa de
mercado. El mercado estd atento a esa narra-
tiva. Hay fondos e interésen invertir. La que pri-
mero llega es la financiera, y es la que prime-
roquese va. Tedirfaque los dos paises son Ar-
gentina y México. Ambas tienen una narrativa
y en ambas narrativas hay un catalizador de
transformacion de la economia. En el casode
Meéxicoesel nearshoring. En el caso de Argen-
tina es una transformacion social y econdémi-
ca que puede generar mucho valor. Son cata-
lizadores completamente distintos. No estan
exentos de problemas, estdn llenos de proble-
mas, pero tienen este catalizador que puede
transformar la economia.

¢+ Es importante la narrativa entonces?

-Esimportante. Paraque la inversion llegue,
la narrativa tiene que ir junto con un cambio
real. Por lo menos la narrativa estd ocurrien-
do y los cambios reales estdn ocurriendo en
ambos paises.

¢Hay algitin cambio o es muy incipiente?

-Mercados emergentes ya por un tiempo ha
estado relativamente rezagado en las asigna-
ciones de los portafolios globales.

¢ Estamos castigados?

-Los mercados emergentes si. En parte por
una razon bastante obvia y es que el merca-
do americano ha outperformed, respecto al
resto de los mercados, ha aspirado los fondos
globales al mercado americano. Eso respec-
tode mercados emergentes y eso ya lleva al-
gunos anos. En los altimos tres afos ha ha-
bido salidas de capitales de los fondos emer-
gentes de aproximadamente US$150 billones
(miles de millores). Eso es lo que ha salido:
mezclauna parteacciones y una parte bonos.
Chile ha seguido la misma tendencia. Los flu-
jos siguen siendo negativos en la region, pero
explicados por una salida importantede flu-
jos desde Brasil, y una entrada importante a
México.

2Quié esta pasando en Brasil?

-Alomejor falta esa €épica o esa narrativa. A
lomejor el mercado estima que no hay, en esta
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CEO de JP Morgan para América Latina: “La inversién no llega porque si, hay que atraerla, quererla.

Alfonso Eyzaguirre, CEO de JP Morgan para América Latina y Canada.

etapa, un catalizador transformador que vaya
agenerar ese valor que alomejor se espera que
ocurra en otros mercados como el argentino.

Debe ser una buena noticia que EE.UU.
crezca mucho.

-Es una buena noticia que EE.UU. se man-
tenga en una posicion sclida. Creo que esuna
buena noticia para el mundo y para América
Latina. Las tasas probablemente van a bajar.
Probablemente mds tarde y en una menor
magnitud que lo que pensdbamos. Si eso im-
plica tener un aterrizaje suave de la economia
americana, bienvenido.

Mientras la economia americana siga tan
fuerte, jnovaa volver plata a América Latina?

-Loque hablamos hace un par de minutos es-
tamos hablando de flujos financieros. Lo que
hablamos al principio fue mds bien respecto
alaoportunidad de inversion real. Estas cosas
semuevenpor ciclosy razones distintas. Lain-
version real genera beneficios reales. Es un cir-
culo virtuoso.

En Chile como que estamos redescubrien-
do que somos un pais minero. Esta suerte de
boomdel cobre o del litio o de cualquier fuen-
te de energia, ;es bueno?

-Hoy mencioné las ventajas estructurales.
Hablamos al principio de tres. Esta esla cuar-
ta. Hay una abundancia de reservasen Latinoa-
mérica, en Chile en particular también, de
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Tenemos que ser orgullosos

cobre, litioy enmenor medida de cobalto y ni-
quel, que son los cuatro minerales basicos
para la transicion energética. Las inversiones
asociadas a esta transicion son trillones de
ddlares durante 20 afios, para lograr los obje-
tivos que muchos paises y companias hanad-
herido respecto a emisiones. Lo que mencio-
né en el Chile Day es que la inversion no llega
porque si; la inversion hay que atraerla, hay que
quererla. Esosignifica que tenemosque seror-
gullososde ser un pais minero. No es un pro-
blema, es una ventaja. Metdmonos en la cabe-
za ese tema. Si podemos exportar hidrogeno
verde, porque tenemos potencial de energias
renovables que es 50, 60 veces mayor a la de-
manda doméstica, hagdmoslo, generemos las
condiciones. Esas son las oportunidades que
no podemos dejar de aprovechar. En el tema
minero de repente siento que nos avergiienza,
hay gente que peyorativamente habla de una
industria extractivista. Yo loveo como una in-
dustria que nos ha permitido generar un mon-
ton de empleo, tecnologia, estar enelmapa del
mundo. Le generan al pafs beneficios impor-
tantes. Queramos laindustria y aprovechémos-
la.

Queria tomar tu experiencia de Canada.
Tambiénesmineroy forestal. Eso que dices de
la mineria, Luis Felipe Gazittia, de CMPC, de-
cia que hay que querer la industria forestal...

-Pones un ejemplo realmente bueno. Esa es
otra industria donde tenemos una ventaja
competitiva natural. Tenemos empresas de
calidad mundial, y siento que no le damos el
créditoalo que hacen, dela forma comolome-
recen. En Canadd estan orgullosos de suindus-
tria energética. Lomismo en temas forestales.
Quizds no tienen las mismas ventajas compa-
rativas que tenemos nosotros o Brasil, por un
tema climdtico, perocreoque hay quedarle el
mismo crédito como deberiamos querer a la
industria minera.

El ministro de Hacienda record6 que se han
instalado como 20 data center, pero en reali-
dad somos un pais minero, forestal, agricola...

-El tema de los data centers es muy inte-
resante. Coincido con el ministro. Esunain-
dustria que llama la atencién mundial,
principalmente por la demanda de proce-
samiento que genera la inteligencia artifi-
cial. Como comenté en el Chile Day, estos
player globales a la horade establecer don-
de invierten consideran tres cosas: la ma-
triz energética, esa matriz tiene que ser
limpia y tiene que tener un precio compe-
titivo de la energia. Chile tiene una matriz
sumamente limpia y energia bastante com-
petitiva. Esa condicion lacumple. La segun-
da condicion es que el pais donde se esta-
blece no esté sujeto a un riesgo geopolitico
relevante, porque son inversiones de
US$200 millones o US$300 millones, y
procesas en un cierto lugar para el mundo,
no procesas para el pais necesariamente.
Chile cumple con ese atributo. El tercer
atributo es que los pafses tienen que tener
conectividad con elmundo. Nosotros tene-
mos una red de fibra 6ptica que es suma-
mente competitiva y moderna. Cumples
con los tres principales atributos.@
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