
P8 | Viernes 13 | junio | 2025 

Edición papel digital 

  

El análisis fiscal del 
CFA ala reforma 
previsional: de las 11 
recomendaciones que 
realizaron, solo 6 fueron 
acogidas completamente 
Organismo expresó su preocupación por el hecho de 
que los dos principales riesgos, los que calificó de alta 
prioridad, no han sido mitigados adecuadamente. 

DAVID NOGALES 

El Consejo Fiscal Autónomo (CFA) una 

vez más sacó la voz para advertir en torno 

a la presión sobre las finanzas públicas. 

Esta vez publicó un informe respecto 

a los efectos de la reforma previsional, 

concretamente el grado de acogida que 

tuvieron sus recomendaciones respecto 

alos riesgos fiscales asociados a la inicia- 

tiva aprobada por el Congreso en enero 

pasado. 

La entidad dirigida de manera interina 

por Hermann González (el gobierno no- 

minó a Paula Benavides) identificó once 

riesgos fiscales derivados de esa reforma 

(uno de los logros más visibles de este go- 

bierno), de los cuales seis fueron acogi- 

dos completamente, tres de manera par- 

cial, uno desechado y otro en evaluación. 

Sin embargo, el CFA, que ya tuvo un 

duro intercambio con Hacienda por las 

cuentas fiscales, expresó su preocupa- 

ción por el hecho de que los dos prin- 

cipales riesgos, los que calificó de alta 

prioridad, no han sido mitigados ade- 

cuadamente. 

El primero es que no se acogió com- 

pletamente la recomendación referida 

al riesgo asociado a las fuentes de fi- 

nanciamiento del mayor gasto fiscal del 

proyecto, en relación con la recaudación 

esperada de la Ley de Cumplimiento 

Tributario, que fue identificada como la 

fuente de ingresos permanentes para fi- 

nanciar la reforma de Pensiones. 

El segundo punto del CFA es que no fue 

acogida la recomendación respecto del 

riesgo relacionado con la cobertura insu- 

ficiente del perímetro de las reglas fisca- 

les a raíz de la creación del Fondo Autó- 

nomo de Protección Previsional (FAPP) 

fuera del Gobierno Central -ámbito en el 

que aplica la regla fiscal vigente en Chi- 

le-, lo que, además, limitaría el rol del 

CFA en su monitoreo. 

En su informe, el CFA advirtió que los 

riesgos no cubiertos o no adecuadamen- 

te cubiertos, siguen requiriendo de la 

adopción de medidas de mitigación, ya 

sean las propuestas por el CFA, u otras 

que cumplan con los mismos objetivos. 

“El Consejo recomienda abordarlas de 

forma prioritaria”, dijo. 

EL GASTO QUE SUPONE LA REFORMA 

Según el análisis del Consejo, la refor- 

ma previsional supone un aumento sig- 

nificativo del gasto público derivado del 

alza de las cotizaciones, la ampliación de 

la cobertura y el incremento del monto 

de la PGU. 

“Asimismo, contempla mayores recur- 

sos para fortalecer las instituciones res- 

ponsables de la administración y super- 

visión del sistema previsional, junto con 

modificaciones en la recaudación tribu- 

taria”, dijo en su reporte. 

Según estimaciones de la propia Direc- 

ción de Presupuestos (Dipres), el efecto 

fiscal neto de la reforma -considerando 

tanto mayores gastos como menores in- 

gresos- alcanzaría un 0,37% del PIB en 

2027 y un 1,04% del PIB en equilibrio de 

largo plazo. Q   

Pensiones: Rosario 
Celedón asoma como 
la carta del gobierno 
para integrar el FAPP en 
reemplazo de Soledad 
Hormazábal 
Esto ocurre luego de que el nombramiento de la 
economista Hormazábal tuvo que ser retirado por una 
inhabilidad relacionada a su cónyuge. En paralelo, 
justo este miércoles el Banco Central informó que 
Celedón renunció al cargo de gerenta de la División de 
Política Financiera de esa institución. 

M. MARUSIC/ M.VILLENA 

El gobierno ya había definido a los cinco 

miembros del Consejo del Fondo Autóno- 

mo de Protección Previsional (FAPP) que 

creó la reforma de pensiones, propuesta 

que fue ratificada por el Senado a fines del 

mes pasado. 

El FAPP es la nueva institución pública 

que nace con este proyecto, de carácter au- 

tónomo y que recibirá la cotización de los 

trabajadores del 4% (aunque es de cargo del 

empleador), con cuyos fondos estará en- 

cargada de gestionar todos los beneficios 

del Seguro Social establecido en la reforma. 

Sin embargo, el nombramiento de la eco- 

nomista Soledad Hormazábal como con- 

sejera de dicho organismo, tuvo que ser 

retirado por una inhabilidad relacionada 

a su cónyuge, Eugenio Cisternas, quien es 

CEO y confundador de SoyFocus, ya que la 

norma prohíbe la participación en la pro- 

piedad de una Administradora General de 

Fondos (AGF) y extiende este requisito al 

grupo familiar más cercano. 

Los otros cuatro consejeros que el Ejecu- 

tivo propuso y que fueron ratificados por 

el Senado para liderar el FAPP son Enrique 

Marshall, Rodrigo Caputo, Ricardo Matte y 

Soledad Huerta. 

Una vez que el gobierno se percató de la 

inhabilidad de Hormazábal, el Ministerio 

de Hacienda empezó a trabajar de inme- 

diato para encontrar un reemplazo. La 

idea es que sea otra mujer, debido a que 

la ley estableció una regla de paridad en el 

Consejo, “de manera que un sexo no supe- 

re al otro en más de uno”, según sostiene. 

Pero además, dentro del perfil que se 

busca, se requiere a una persona que sea 

de sensibilidad de centroderecha, ya que si 

bien la legislación no lo definió así, existe 

un acuerdo tácito entre el gobierno y par- 

lamentarios para dar equidad de fuerzas 

políticas en este tipo de nombramientos. 

Considerando esos requisitos, el gobier- 

no ya parece haber dado con la persona in- 

dicada. Al menos dos fuentes consultadas 

por Pulso aseguran que la carta del Ejecu- 

cargo, de no mediar ningún contratiempo, 

sería la abogada Rosario Celedón. 

Justamente este miércoles el Banco Cen- 

tral (BC) comunicó que Celedón, quien se 

desempeñaba como gerenta de la División 

de Política Financiera del instituto emisor, 

presentó su renuncia después de tres años 

en ese cargo. 

Anteriormente, Celedón fue Coordina- 

dora de Mercado de Capitales del Minis- 

terio de Hacienda, entre los años 2012 y 

2014, durante el primer gobierno del ex- 

presidente Sebastián Piñera. 

Según el comunicado que publicó este 

miércoles el instituto emisor, su renuncia 

se hará efectiva el próximo 31 de julio, y 

hasta esa fecha se desempeñará como ase- 

sora del Consejo en materias que no invo- 

lucren temas de coyuntura ni la participa- 

ción en reuniones de política económica 

del Banco. Asimismo, el texto del BC deta- 

1ló que apoyará el proceso de transición en 

la División de Política Financiera. 

Previo a su ingreso al ente rector, Cele- 

dón fue comisionada y vicepresidenta de 

la Comisión para el Mercado Financiero 

(CMF) entre los años 2017 y 2020, periodo 

en que lideró el proceso de instalación del 

modelo de supervisión financiera integra- 

do a través de la fusión de la SVS y SBIF, 

implementación de normas de Basilea III 

para la banca, desarrollo de propuestas 

de marco de supervisión basada en riesgo 

para la industria aseguradora y propuestas 

de lineamiento para regulación de Fintech. 

Antes de asumir en el BC, fue consul- 

tora en temáticas de finanzas digitales y 

directora independiente en la Asociación 

Chilena de Fondos de Inversión, la Bolsa 

Electrónica de Chile y Fintual AGF O
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