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Pese a los 10.400 puntos con que empezó en enero—
una leve “recaída” tras los 10.500 con que quedó en
2025, año en que alcanzó máximos históricos—, hoy
la Bolsa de Santiago se anotó un nuevo “récord” histó-
rico con el IPSA, que cerca del mediodía alcanzó los
10.996 puntos. Y aunque abrió la jornada con 10.693
puntos a las 09.30 am, en pocas horas se posicionó
apenas por debajo del margen de los 11 mil. Las alzas
más importantes se observaron en SQM, Cencosud,
Copec y Santander, con variaciones entre 1,6% y 5%.

IPSA sigue rompiendo
récords

E
sta mañana, finalmente, el Go-
bierno ingresó su polémica Ley
de Reajuste del sector público.
Diputados y economistas la

analizaban en las primeras horas del día,
pero la opinión en la oposición ya era
fuertemente negativa. "Es peor de lo que
esperábamos", dijo un diputado de oposi-
ción.
Y es que una de las cosas que más sor-
prendió y causó indignación en la oposi-
ción es el volumen del proyecto: tiene 124
artículos, que incluyen una serie de medi-
das no relacionadas con las remuneracio-
nes del sector público.
El artículo 113, por ejemplo, modifica el
objetivo social de Enap para “habilitarla
expresamente a participar, directa o
indirectamente, en el desarrollo de pro-
yectos de hidrógeno verde, combustibles
renovables, sintéticos y otros”. Mientras
que el artículo 106 hace lo propio con
Correos de Chile, para incluir “el desarro-
llo de servicios de naturaleza logística”.

Las medidas requerirían una discusión
larga en su mérito y un análisis de los
alcances de estas propuestas, además de
ser iniciativas que requieren quórum
calificado, pero el Ejecutivo decidió in-
cluirlas en el proyecto de Ley de Reajuste
del Sector Público.
Otros artículos también parecen no tener
mucho que ver con el espíritu de la ley.
Por ejemplo, se busca otorgar a la Subse-
cretaría de Derechos Humanos “faculta-
des para realizar investigaciones adminis-
trativas respecto de adopciones forza-
das”; la creación de juzgados de policía
local en Calama; que ahora el presidente
del Consejo Nacional de Evaluación y
Productividad pase a ganar $3,1 millones
al mes (antes era ad honorem); o la crea-

ción de nuevos cargos en el sector públi-
co, como 14 plazas para jefes de departa-
mentos en el Ministerio de Vivienda y los
Serviu de Arica, Los Ríos y Ñuble.
También vienen incluidas las ya conocidas
medidas, también polémicas, como el
"amarre", que genera altos requisitos para
el despido de los funcionarios a contrata y
que fija en dos años el principio de "con-
fianza legítima", que considera a un traba-
jador a contrata como permanente.
También se incluye el informe financiero,
que por primera vez da detalles de los
costos del proyecto de ley, que algunos
expertos ya dicen que está desfinanciado.
Este generaría un mayor gasto fiscal por
$1.597.776 millones en 2026. “No se pue-
de aprobar una Ley de Reajuste sin tener
claridad de su fuente de financiamiento, y
acá faltan US$800 millones respecto a lo
identificado en la Ley de Presupuesto”,
señala el académico de la U. Andes, Ma-
tías Acevedo.
“El Gobierno deberá explicar de dónde
sacará los recursos para dar curso al
trámite de esta iniciativa, que cuenta con
US$1.000 millones sin financiamiento en
la Ley de Presupuestos”, calculaba, por su
parte, el decano de Economía, Negocios y
Gobierno USS, Alejandro Weber.
Frente a todo esto, diputados de oposi-
ción, que al mediodía de hoy seguían
leyendo el proyecto, estaban evaluando
pedir votaciones separadas por artículos,
para ir rechazando cosas como el "ama-
rre" y discutiendo otras que, aunque
misceláneas y alejadas de la naturaleza
de la Ley de Reajuste, son vistas como
positivas. 

Felipe O’Ryan

“Es peor de lo que esperábamos”: 
Ley de Reajuste tendría hasta 
US$1.000 millones sin financiamiento

Cobre supera barrera de US$6 por libra
Un máximo histórico alcanzó el valor del cobre
en la Bolsa de Metales de Londres, donde se
cotizó por más de US$6 la libra al cerrar la jorna-
da. Esto confirma el aumento sostenido en el
precio del metal rojo, principalmente por su
mayor uso en centros de datos para inteligencia
artificial (IA), la disminución de producción en
algunos yacimientos y la transición energética,
además del miedo ante escasez del mineral o
eventuales tarifas de la administración estadou-
nidense de Donald Trump, según reportó hoy en
la mañana el Financial Times. 

El nuevo Fondo Autónomo de
Protección Previsional: una
prueba de madurez
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El Fondo Autónomo de Protección Pre-
visional (FAPP) es un nuevo organismo pú-
blico autónomo, creado por la reforma pre-
visional, destinado a financiar prestaciones
del Seguro Social, como el beneficio por
años cotizados y la compensación por dife-
rencias de expectativa de vida, cuyos pagos a
los actuales jubilados comienzan este mis-

mo mes. Este fondo se financiará principal-
mente con aportes del Estado y con présta-
mos con rentabilidad protegida provenien-
tes de cotizaciones de los trabajadores, que
parten en 0,9% de la renta imponible, suben
a 1,5% el 2027 y, a partir de 2046, se reducen
gradualmente hasta llegar a 0% en 2056.

Por diseño, el FAPP debe invertir con un
horizonte de muy largo plazo, superior a 75
años, y con un mandato inequívoco de ma-
ximización de rentabilidad, riesgo prudente
y evaluación periódica, incluso por parte del
Congreso. No es un fondo de emergencia fis-
cal ni un instrumento pensado para el corto
plazo. Y ahí veo una oportunidad: si se dise-

ña bien su gobernanza y su estrategia de in-
versión, el FAPP puede convertirse en un in-
versionista institucional de clase mundial,
con diversificación global y horizonte inter-
generacional, capaz de aspirar a estándares
como los del Norges Bank, banco central de
Noruega y gestor de su fondo soberano, re-
conocido mundialmente por invertir con
disciplina y visión intergeneracional los re-
cursos del petróleo noruego.

En el fondo, las oportunidades que abre
el FAPP son una prueba de madurez: tomar-
nos en serio el largo plazo como país y pen-
sar hoy en beneficios sostenibles por gene-
raciones.

Omar Larré - CIO de Fintual AGF
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