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FINANZAS Y MERCADOS

La recuperación
que tuvieron los
selectivos tras las
bajas sufridas por el
conflicto contribuyó
de manera
significativa a los
retornos acumulados
en lo que va de año.

POR JOSÉ TOMÁS RODRÍGUEZ

Con la guerra en Medio Oriente
impactando en los mercados, el ge-
rente general de AFP Capital, Renzo
Vercelli, puso paños fríos. A través
de LinkedIn, el ejecutivo señaló la
semana pasada que, al 15 de abril,
los multifondos "recuperaron todo
lo caído por el conflicto".

Los datos le dan la razón. Tras
las bajas registradas en marzo por
la escalada militar, los multifon-
dos mostraron una recuperación
transversal durante abril. Y aunque
la Superintendencia de Pensiones
todavía no publica las cifras oficia-
les, las estimaciones de los valores
cuota apuntan a que los selectivos
ya habrían revertido las pérdidas.

Senda positiva
Según los datos entregados por

la gestora de activos alternativos
HMC Capital, contrastados por
el comparador de fondos de DVA
Capital, los multifondos de las AFP
revirtieron las pérdidas iniciales por

la guerra. Desde el 28 de febrero,
fecha que inició el conflicto, hasta
el 22 de abril, la recuperación ubicó
a los selectivos en terreno positivo,
con rentabilidades que van entre 2%
a 6% en este 2026, dependiendo del
perfil de riesgo de cada uno de ellos.

Así, hasta el miércoles, el fondo
A mostró retornos que varían entre

3,6% y 3,7%, dependiendo de la AFP,
mientras que el B entre 3,2% y 3,3%.

Fondos de
pensiones
recuperan todo
lo perdido
desde el inicio
de la guerra en
Medio Oriente

TAMARA SILVA

En tanto, el fondo C ganó entre
2,7% y 3,1%; el D entre 2,3% y 3%; y
el E, en torno a 1,6% y 2,1%.

En el período se observó que
la recuperación posterior de los
selectivos contribuyó de manera
significativa a los retornos acu-
mulados en lo que va de este año,
donde el fondo A de AFP Capital fue
el que mejor desempeño mostró
en ese lapso, con una rentabilidad
de 3,74%.

"En términos generales, los
fondos tipo A administrados por las
AFP mostraron una caída relevante
durante marzo de 2026 tras el inicio
del conflicto geopolítico, alcanzando
sus niveles mínimos hacia finales
de ese mes", explicó el equipo de
estrategia de HMC Capital.

Sin embargo, agregó que ·durante
abril se observó una recuperación
sostenida y generalizada entre las
distintas AFP, permitiendo que los
portafolios no solo recuperaran
los niveles observados a finales de
febrero de 2026, sino que incluso
los superaran en varios casos hacia
el cierre del período analizado".

3,7%
ES EL RETORNO ACUMULADO DEL

FONDO A DE AFP CAPITAL.

Volatilidad presente
De todos modos, esta mejora se

dio en un contexto donde la volati-
lidad sigue marcando el pulso de los
mercados globales, escenario que
no deja ajenos a los multifondos.

"La recuperación de los mercados

y, por ende, de los multifondos,
refleja que la volatilidad es actual-
mente una constante en el panorama

global, pero que las estrategias de
inversión responden a una mirada
de largo plazo, capaz de adaptarse a
distintos ciclos de mercado", explicó
a DF el gerente de inversiones de
AFP Capital, Francisco Guzmán.

En línea con lo planteado a este
medio por el gerente de inversiones
de AFP Modelo, Andrés Balassa,
los fondos con mayor exposición a
renta variable y a mercados inter-
nacionales -como los A, B y C- han
mostrado una recuperación más
acentuada, en sintonía con el buen
desempeño de las bolsas globales.

El ejecutivo dijo "los fondos más
conservadores han tenido una re-
cuperación más acotada, debido a
que se mantiene la incertidumbre
de inflaciones más altas".

Balassa contó que el principal
factor detrás del rebote ha sido el
mejor desempeño de los mercados
internacionales.

"La disminución de las ten-
siones geopolíticas ha ayudado a
moderar variables clave, como el
precio del petróleo, lo que mejora
las perspectivas de crecimiento
global y favorece a los activos de
riesgo", indicó.

Gómez y García: los abogados que fichó
la Super de Pensiones para defender
nuevas exigencias a directores de AFP
DANIEL VIZCARRA G.

La implementación de la
reforma previsional gatilló
una disputa judicial entre La
Superintendencia de Pensio-
nes y seis de las siete AFP de
la industria, salvo UNO.

¿El motivo? En enero, el
regulador publicó una nor-
ma que eleva las exigencias
para la conformación de los
directorios y de los equipos
de inversión de las adminis-

Ambos
profesionales,
socios de
Gómez García,
son expertos
en derecho
constitucional.

tradoras.

Las empresas llevaron el
caso a la Corte de Apelacio-
nes, a través de un recurso de
protección, con la asesoría de
los abogados Rodrigo Díaz
de Valdés y Felipe Soza -de
Baker Mckenzie-, y acusaron
daño a sus garantías consti-
tucionales.

La Superintendencia res-
pondió con un informe en
el que trabajaron dos de los
constitucionalistas y ex-

pertos en derecho público
más destacados de la plaza:
Gastón Gómez y Juan Fran-
cisco García, ambos socios
del estudio Gómez García,
oficina dedicada al derecho
constitucional, administra-
tivo y regulatorio.

Gómez, abogado de la Uni-
versidad de Chile, es recor-
dado en el sector previsional
por haber sido fichado por
el segundo gobierno del ex-
presidente Sebastián Piñera

GASTÓN GÓMEZ
ABOGADO CONSTITUCIONALISTA
Y SOCIO DE GOMEZ GARCÍA

para impugnar los retiros de
fondos de pensiones en el
Tribunal Constitucional (TC).
Además, en la década de los
'90 fue asesor legislativo del
fallecido mandatario.

Por su parte, García tam-
bién estuvo involucrado en

JOSÉ FRANCISCO GARCÍA
ABOGADO CONSTITUCIONALISTA
Y SOCIO DE GÓMEZ GARCÍA

la impugnación de los retiros
ante el TC, formando equipo
con Gómez.

Del mismo modo, el aboga-
do de la Universidad Católica
fue un actor muy presente en
el debate constitucional que
se dio a inicios de esta década.

Fecha:
Vpe:
Vpe pág:
Vpe portada:

24/04/2026
  $2.643.568
  $5.442.800
 $21.104.600

Audiencia:
Tirada:
Difusión:
Ocupación:

      40.297
      13.432
      13.432
      48,57%

Sección:
Frecuencia:

ECONOMIA
0

Pág: 22


