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En pocos días, la reforma de
pensiones aprobada a principios
de año entrará en una fase cru-
cial con el pago de nuevos bene-
ficios, y el recién creado Fondo
Autónomo de Protección Previ-
sional (FAPP) tendrá un desafío
financiero relevante para cum-
plir con este objetivo. Este orga-
nismo es el encargado de acu-
mular los recursos necesarios
para financiar el “seguro social”,
como se denominó al compo-
nente que agrupa las nuevas
prestaciones que empiezan a re-
gir en enero próximo: la garantía
por años cotizados y la compen-
sación por expectativas de vida
para mujeres.

La partida

El fondo comenzó a operar en
agosto, y desde entonces ha ido
acumulando los aportes deriva-
dos del primer 1% de cotización
adicional con cargo al emplea-
dor que impuso esta legislación,
además de un aporte fiscal ini-
cial de US$ 200 millones desde
el Fondo de Reserva de Pensio-
nes (FRP), con la promesa de
reintegrarlos. Al mes de no-

viembre, el organismo reportó
un total de US$ 446 millones en
activos bajo su administración,
que incluyen ingresos promedio
de entre $69 mil y $74 mil millo-

nes mensuales por cotizaciones.
Sin embargo, la carga finan-

ciera que significan los nuevos
beneficios para la gestión del
FAPP enfrentará su período más

complejo durante el primer se-
mestre de 2026, con pagos men-
suales cuyo costo se estima en
2,5 millones de UF en el caso de
la garantía por años cotizados y

en torno a 500.000 UF en la
compensación por expectativas
de vida, de acuerdo con estima-
ciones de la Dirección de Presu-
puestos (Dipres). 

En total, dichos montos su-
man unos US$ 130 millones
mensuales.

¿Nuevos aportes?

El cálculo simple que realiza
la Dipres respecto de las estima-
ciones de ingresos y egresos que
enfrenta el fondo autónomo
arroja que el saldo operativo de
costear los beneficios sería nega-
tivo al menos entre marzo y sep-
tiembre del próximo año, si no
contara con el “colchón” fiscal
que significó la transferencia
desde el FRP. Si se contabiliza
este aporte, en aproximadamen-
te el 75% de las simulaciones, el
valor del fondo se mantiene
siempre por encima de 0 (para
todo el período de análisis)”.

Esto implica que, en un 25%
de los escenarios simulados, el
aporte fiscal inicial de US$ 200

millones que recibió el fondo no
sería suficiente para garantizar
su sostenibilidad, pues los egre-
sos superarían a los ingresos de-
rivando en un déficit que gene-
raría deuda e intereses, recupe-
rándose por completo recién en
diciembre de 2027. Un punto
clave en esa trayectoria tiene que
ver con el calendario de imple-
mentación de la reforma, que en
agosto de 2027 concluye el in-
cremento gradual de la cotiza-
ción que se destina al “seguro
social”, para luego continuar
con los aportes destinados a las
cuentas individuales.

La ley establece un máximo de
transferencias por US$ 900 mi-
llones desde el FRP, y aunque la
probabilidad de necesitar nue-
vos aportes es relativamente
acotada, la legislación no entre-
ga ningún margen para que el
fondo opere en forma deficita-
ria. En este sentido, la Dipres
profundiza en la magnitud de
los aportes que el fondo requiere

Nuevo fondo previsional debe financiar beneficios por US$ 130 millones a partir de enero
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Con presiones de gasto crecientes, el Ejecutivo estima un 39% de chances de que el fondo necesite
al menos un traspaso adicional por US$ 100 millones para no caer en déficit.

El Consejo del Fondo Autónomo de Protección Previsional, presidido por Enrique Marshall (segundo, de iz-
quierda a derecha). 
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