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Tras acusaciones de mal uso de fondos
públicos en Pedro Aguirre Cerda, el Go-
bierno trasladó la promulgación de la
reforma de pensiones a Peñalolén, conoci-
da por su trayectoria de buenas adminis-
traciones. El acto —de carácter festivo—
no pasó desapercibido y acaparó titulares,
destacando en particular el baile y el rol
protagónico de la ministra del Trabajo.

Muchos criticaron el tono y la supues-
ta “manipulación” del acto, tanto por la
tensión política que provocó, como por el
rol de la potencial precandidata presi-
dencial. No comparto esas críticas. Es
positivo para la democracia que quienes
demostraron valentía para alcanzar un
acuerdo —invirtiendo parte de su capital
político— puedan cosechar los frutos de
lo logrado. Tanto el ministro de Hacienda
como la ministra del Trabajo tenían todo
el derecho a celebrar este hito.

La reforma trae beneficios directos y
visibles. A partir de enero de 2026, los
hombres con 20 años de cotizaciones y las
mujeres con 10 años verán un aumento en
sus pensiones. Además, las mujeres que se
jubilen recibirán un incremento por la
compensación de sus tablas de mortalidad.
Sin duda, son logros atractivos que cual-
quiera querría destacar. Más aún cuando
el primero se financia con un aumento de
la cotización para un nuevo “seguro” y el
segundo con un préstamo inicial de los
pensionados al fisco, un crédito anual de
casi US$ 1.000 millones que no figura en
la deuda pública. A esto se suma el alza de
la Pensión Garantizada Universal (PGU) a
$250.000 para los mayores de 82 años
desde septiembre de 2025, financiada con
impuestos generales.

Este logro no le salió gratis a la minis-
tra, y ahí radica su derecho a celebrar.
Primero, al contrario de lo que se planteó
originalmente en campaña, se mantuvo el
sistema de capitalización individual, el
cual fomenta el ahorro para las pensiones
futuras, lo que resulta positivo para el
país. En el mediano plazo, este ahorro
crece del 10% al 16% del salario del coti-
zante, lo que promete mejores pensiones
y, al mismo tiempo, aumenta el ahorro
nacional (más de un 1% del PIB), impul-

sando inversión y crecimiento. Segundo,
se modificó el proyecto: en lugar de
eliminar las funciones de recaudación de
las AFP para reducir sus sobreutilidades,
se optó por profundizar las licitaciones
—es decir, la competencia— y así limitar
sus rentas económicas excesivas. Tercero
—y tal como propuso la Comisión Bravo
sin el respaldo de posturas más de iz-
quierda— la mayoría de los beneficios
redistributivos se financiarán con im-
puestos generales (y vale recordar que la
deuda del fisco, al final, también se paga
con esos impuestos). En resumen, esta
reforma profundiza el camino iniciado con
la reforma previsional de 2008.

Sin embargo, también es justo recono-
cer que el beneficio inmediato de la refor-
ma —el aumento de las pensiones a corto
plazo— no es solo mérito del Ejecutivo.
Una parte de la oposición, Chile Vamos,
también demostró valentía al empujar la
iniciativa. Ellos también pusieron en juego
su capital político, abriendo un flanco con
la derecha más extrema que, paradójica-
mente, los acusa de “derecha cobarde”. No
creo equivocarme al afirmar que esta
reforma, junto con el royalty minero, son
dos pilares clave que han devuelto estabili-
dad y credibilidad económica a Chile.

El acto festivo en Peñalolén, con
baile incluido, no merece condena; al
contrario, debe ser visto como el justo
premio al esfuerzo y altura de miras de
quienes empujaron la reforma. Con
todo, lo que cuesta comprender, y que
parece mezquindad, es la crítica del
Presidente a la exalcaldesa de Provi-
dencia, sabiendo que la reforma fue
posible gracias al apoyo de tres sena-
dores de su coalición, quienes —sin
duda— estaban coordinados con ella y
apoyan su proyecto presidencial.

En una democracia, no solo es justo,
sino que también necesario que quienes
inviertan su capital político en acuerdos
beneficiosos para toda la sociedad,
puedan exhibir y celebrar los beneficios
alcanzados. Castigar a quienes promue-
ven el diálogo no solo obstaculiza la
consecución de acuerdos, sino que
también la democracia.

De reformas, 
bailes y egoísmos

ALEJANDRO
MICCO

LUNES 31 DE MARZO DE 2025 B 5ECONOMÍA Y NEGOCIOS

y el rebalanceo de carteras con comisio-
nes bajas y requisitos de entrada míni-
mos”, complementa Valdivieso, de De-
loitte. Y precisamente las bajas comisio-
nes son una de las razones por las que en
Estados Unidos los roboadvisors están ex-
plotando. Recientemente superaron el
US$ 1 billón en gestión de activos, según
Barron’s, es decir, más de tres veces lo
que produce Chile en un año.

“Estas plataformas utilizan algorit-
mos para construir y mantener carteras
diversificadas, con rebalanceos y ajus-
tes optimizados en función de la evolu-
ción del mercado y el
perfil del inversionis-
ta”, afirma Patricio
Cofré, Latam AI & da-
ta consulting leader de
EY. Aunque el nivel
de sofisticación varía,
el principio común es reemplazar o
complementar la gestión humana con
sistemas que aprenden, se adaptan y
responden a datos en tiempo real.

Actualmente, Vanguard, la segunda
mayor empresa de fondos de inversión
a nivel mundial, ocupa el primer puesto
en la gestión de activos con roboadvisors,
con US$ 312.000 millones en activos. Le
siguen Edelman Financial Engines, con
US$ 271.000 millones, y MorningStar
Retirement Advice, con US$ 127.000
millones.

“Otra alternativa son los Interactive
Brokers, que ofrecen integraciones con

Históricamente, gestionar un
portafolio de inversión ha si-
do un arte que combina in-
tuición y experiencia para to-

mar decisiones en el momento adecua-
do. Hoy, ese rol podría estar cambiando
de manos. Un nuevo actor ha entrado en
escena, capaz de analizar datos en tiem-
po récord y libre de sesgos emocionales:
la inteligencia artificial (IA).

Desde el auge de ChatGPT en 2022,
la IA ha revolucionado los mercados fi-
nancieros, impulsando a la cima a las
empresas tecnológicas que apostaron
por ella. Hoy es perfectamente posible
delegar la gestión de inversiones a algo-
ritmos avanzados.

La revolución en la gestión de inver-
siones tiene como uno de sus pioneros a
Harry Markowitz, quien introdujo en
1952 su teoría del portafolio moderno,
demostrando cómo los inversionistas
pueden reducir el riesgo combinando ac-
tivos con distintos niveles de volatilidad
y correlación. Hoy, más de 70 años des-
pués, el primer fondo mutuo chileno
operado por IA es gestionado por un ro-
boadvisor bautizado en su honor: Harry.

Chile Smart Fund, de la fintech Holdo,
es un fondo mutuo creado y gestionado
por IA que invierte en acciones chilenas
del principal selectivo local, el IPSA.
“Harry” es el portfolio manager del fondo
y se encarga de crear estrategias de in-
versión, “estudiando más de 300 varia-
bles del mercado nacional e internacio-
nal”, dice Vicente Icaza, CEO de la fir-
ma. Además, realiza ajustes periódicos
automatizados y rebalanceos, sin nin-
guna intervención humana. 

Desde su creación en septiembre de
2024, el fondo mutuo ha tenido una
rentabilidad superior a la del IPSA
(23,23% vs. 22,81%). Y actualmente sus
mayores participaciones dentro del
portafolio son: Quiñenco (11,6%), Banco
Santander (8,6%), Bci (7,8%), Colbún
(7,8%) y Banco de Chile (7,7%). 

“La inteligencia artificial permite
procesar en tiempo real una cantidad de
información que supera ampliamente
la capacidad humana”, comenta Ercos
Valdivieso, gerente sénior de Riesgo Fi-
nanciero y Asuntos Regulatorios en De-
loitte. Esto podría favorecer la identifi-
cación temprana de oportunidades y la
detección de riesgos latentes. Además,
“al no verse afectada por emociones o
sesgos cognitivos, la IA aporta discipli-
na y objetividad a la hora de tomar deci-
siones, mejorando la consistencia de las
estrategias”, agrega Valdivieso.

Los roboadvisors como “Harry” gestio-
nan las inversiones mediante procesos
automatizados y el desarrollo de algorit-
mos. Su finalidad es crear una cartera de
inversiones personalizada para cada
cliente en base a sus objetivos, necesida-
des y patrimonio. “No están enfocados
en transacciones de corto plazo”, dice
Matías Humud, cofundador de Holdo.
Más bien, el objetivo de estos algoritmos
avanzados es “construir carteras conside-
rando el horizonte de inversión y las ca-
racterísticas del inversionista”, añade.

“Automatizan la asignación de activos

asesores robóticos y sistemas algorítmi-
cos avanzados a inversionistas sofisti-
cados”, dice Fernando Slebe, gerente de
Planificación Financiera de Patrimore,
una plataforma que también entrega re-
comendaciones mediante un modelo de
optimización basado en IA y permite
una asesoría personalizada.

Otras opciones involucran el uso de
un AI trader, un modelo que se diferen-
cia de los roboadvisors porque “intenta
ganarle al mercado, tomando la mayor
parte posible de las subidas, e intentan-
do evitar lo más posible las caídas”, afir-

ma Humud, de Holdo.
Este algoritmo está di-
señado para hacer tran-
sacciones con una fre-
cuencia relativamente
alta, y varias transac-
ciones diarias.

Aquí encontramos ejemplos en el
mundo de los ETF (Exchange Traded
Fund) como el Amplify AI Powered
Equity ETF que, mediante gestión de in-
teligencia artificial que utiliza informa-
ción de noticias y tendencias del merca-
do, va tomando decisiones sobre qué ac-
ciones comprar y vender. Otros ejem-
plos son los ETF con IA de Qraft
Technologies AMOM y QRFT, que ba-
tieron al S&P 500 en 2024. Sin embargo,
estos tres ETF se han contagiado de la
aversión al riesgo de Wall Street en 2025
y presentan pérdidas incluso mayores a
las del selectivo de 500 corporaciones en

reas como la recolección de información
financiera, la generación de reportes o el
rebalanceo de carteras libera tiempo para
que los gestores se concentren en decisio-
nes de alto impacto”, dice Cofré, de EY.

“La IA no viene a reemplazar a los
asesores humanos, sino que viene a in-
tegrarse en el equipo para dar un mejor
servicio”, dice Slebe, de Patrimore. 

En esa línea, según el estudio Wealth
Industry Survey de Natixis IM, el 58%
de los encuestados dice que las empre-
sas que no integren IA se volverán ob-
soletas. Además, el 69% de los encues-
tados dice que la IA mejorará el proceso
de inversión al ayudarles a descubrir
oportunidades ocultas y otro 62% afir-
ma que la IA se está convirtiendo en una
herramienta esencial para evaluar los
riesgos del mercado.

Otros aún estiman que la IA no es apta
para realizar toda la gestión de inversión
y solo puede complementar tareas más
administrativas. “Más que en la gestión
de nuestros fondos, estamos utilizando la
IA para eficientar procesos”, dice Fernan-
do Hales, portfolio manager de Silicon
Fund de DVA Capital. Aunque “no ce-
rramos la puerta a la gestión con IA, cree-
mos que la inteligencia humana todavía
tiene algo que decir”, asegura.

“La preferencia por un asesor huma-
no o un gestor experimentado persiste,
sobre todo en perfiles de patrimonio
elevado, que valoran la cercanía y la po-
sibilidad de discutir decisiones concre-
tas”, agrega Valdivieso, de Deloitte.

No obstante, en Chile, la incorpora-
ción de estos actores con bajas comisio-
nes podría cambiar la dinámica del
mercado. “Muchos de los actores tradi-
cionales han tendido a sacar series digi-
tales de sus fondos con menores comi-
siones”, dice Humud, de Holdo.

Riesgos

Con todo, existen ciertos riesgos que
la gestión de portafolios con algoritmos
de inteligencia artificial podría eviden-
ciar. “La concentración de estrategias
similares entre múltiples algoritmos
podría desencadenar movimientos de
mercado sincronizados, exacerbando la
volatilidad en situaciones de tensión”,
dice Valdivieso, de Deloitte. 

Otros peligros van desde potenciales
fallas operativas a amenazas de ciberse-
guridad, lo que mantiene cierta resis-
tencia en inversionistas más tradiciona-
les a probar este tipo de estructuras.
“Una de las principales fuentes de es-
cepticismo es la falta de transparencia y
explicabilidad de muchos modelos al-
gorítmicos, lo que genera desconfianza
sobre cómo se toman las decisiones de
inversión”, dice Cofré, de EY. Con ello,
se refiere al concepto conocido como
“caja negra” de la IA en los portafolios.

No obstante, la revolución de la IA en
las inversiones promete extenderse y
romper con cualquier tipo de renuen-
cia. “Esta resistencia es esperable ante
cualquier cambio tecnológico profun-
do, pero tiende a disminuir a medida
que se acumulan resultados positivos
verificables y se mejora la transparencia
de los modelos”, sostiene.

el año (dada su alta exposición a las fir-
mas tecnológicas).

Poco a poco, los algoritmos se están
apoderando de las transacciones finan-
cieras. Es lo que también se aprecia en el
mercado cambiario global, que supera
en número de operaciones a las accio-
nes y bonos, moviendo unos US$ 7,5 bi-
llones diarios (14 veces más que hace 30
años). Acá, los algoritmos —lo que se
define como una serie de pasos automa-
tizados para resolver tareas— ya ges-
tionan más del 75% de las operaciones
de divisas en los mercados al contado. A
diciembre de 2024, según Bloomberg,
existían 90 plataformas de negociación
de divisas utilizando algoritmos en el
mercado cambiario global. Esto repre-
senta un salto respecto de las 75 que ha-
bía en 2018 y las 20 que existían en 2012.

Convivencia entre 
asesores e IA

Uno de los grandes temores en torno a
la IA es su potencial para reemplazar a
profesionales en diversos sectores. Es lo
que ha estado ocurriendo, al menos par-
cialmente, con los analistas júnior en al-
gunas grandes firmas de Wall Street, cu-
yos roles han sido cubiertos por agentes
de inteligencia artificial generativa.

Sin embargo, algunos analistas sostie-
nen que la IA no eliminaría a los asesores
humanos, sino que actuaría como un alia-
do estratégico. “La automatización de ta-

Cómo la inteligencia
artificial está revolucionando

la gestión de inversiones

JEAN PIERRE VILLARROEL En Wall
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algunas
grandes
firmas, los
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júnior han
sido cubiertos
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cia artificial
generativa.
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Desde plataformas digitales automatizadas que en EE.UU. ya superan el
billón de dólares en activos, hasta la creación del primer fondo mutuo chileno

operado por IA, los algoritmos prometen eficiencia y menores costos. Con
todo, surgen algunos riesgos en su implementación. 
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