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JOAQUÍN VIAL 
“El gobierno tuvo la intención 
de ser responsable fiscalmente, 
pero no se ha podido concretar” 

El nuevo consejero del CFA y exvicepresidente del Banco Central afirma que el país 
está en una situación fiscal deteriorada, la que podría haber sido un desastre sin el 
ajuste de 2022. El gasto fiscal, dice, "tendrá que bajar su ritmo y crecer menos que 
el PIB en los próximos años”. Vial cree que no existe conflicto de interés al ser inte- 
grante del CFA y director de compañías de seguro, un debate que considera artificial. 
“Contraloría resolverá el problema”, señala. 

Una entrevista de CARLOS ALONSO 

principios de julio, el 

Senado ratificó su nom- 

bramiento para integrar 

el Consejo Fiscal Autó- 

nomo (CFA). Exconse- 

jero y exvicepresidente 

del Banco Central y aca- 

démico de la Facultad 

de Economía de la Universidad Católica e 

investigador de Clapes, la presencia de Joa- 

quín Vial como nuevo consejero está aun a 

la espera de la toma de razón por parte de 

la Contraloría General de la República. 

Y aunque fue aprobada por el Senado, 

su designación ha generado debate entre 

algunos diputados. Esto, porque -al igual 

que Hermann González, quien también 

integra el CFA y está en el directorio de 

AFP Cuprum- Joaquín Vial es director de 

las empresas de seguros de Metlife. El eco- 

nomista defiende su designación y consi- 

dera “artificial” la polémica. “Contraloría 

resolverá el problema”, dice. 

Su análisis sobre la situación fiscal del 

país es similar al que ha entregado el CFA. 

“Hay que ponerse en modo de prevención 

de descalabro”, advierte sobre el aumento 

de la deuda pública. 

Su nombramiento para el CFA no ha es- 

tado exento de críticas de parlamentarios 

del oficialismo por su rol como director 

de empresas, al igual que Hermann Gon- 

zález. ¿Es un conflicto de interés? 

No, no hay. Y por lo mismo, encuentro 

artificial este debate. La ley es superclara 

respecto al tema de las incompatibilidades. 

Hubo gente que, en su momento, cuando 

se discutió la ley, pidió que hubiese incom- 

patibilidades con el cargo director, pero no 

prosperó. En esto hay también un proble- 

  

ma de desconocimiento de lo que son las 

funciones del director, porque los directo- 

res no están metidos en la política de in- 

versión ni en la ejecución, sino que están 

definiendo los apetitos de riesgo, cosas de 

ese estilo. Por otro lado, el CFA tampoco 

trabaja con la información micro. El CFA 

lo único que hace es mirar temas macros 

y su impacto en la línea final del Fisco. El 

dictamen de Contraloría resolverá el pro- 

blema. 

Hacienda, en un oficio a la Comisión 

de Hacienda, dijo que usted y Hermann 

González deberán informar cuando con- 

sideren que pueda haber un conflicto de 

interés. 

No veo mucho dónde pueda haber con- 

flicto de interés, porque la información 

que trabaja el CFA es pública. La informa- 

ción de cuánto se emitirá de deuda está en 

el proyecto de Ley de Presupuestos, se co- 

noce. El plan de emisión de deuda anual el 

gobierno lo anuncia de manera trimestral 

y se hace público de inmediato. No veo 

conflicto de interés. 

Usted se perfila para ser presidente del 

CFA. ¿Le gustaría tomar esa responsabi- 

lidad? 

No, yo no tengo ningún interés especial 

en ser presidente del CFA. Es una institu- 

ción espectacular, pero, en primer lugar, 

mi nombramiento es por dos años, y creo 

que el presidente debe tener un periodo 

más largo. En segundo lugar, hay gente 

muy buena dentro del CFA que lo puede 

hacer mejor y con más tiempo. No soy 

candidato a presidente del CFA. 

¿Y si el gobierno se lo propone? 

Espero que no me lo propongan. 

¿La situación fiscal es tan compleja 

como la describe el CFA? 

El diagnóstico que hace el CFA es co- 

rrecto. Nos hemos ido deslizando por una 

pendiente suave de deterioro de las cuen- 

tas públicas que partió hace ya más de una 

década. La deuda pública ha ido crecien- 

do y creciendo. El límite prudente para la 

deuda pública como porcentaje del PIB es 

del 45% y ya estamos al lado de esa cifra. 

Hay que ponerse en modo de prevención 

de descalabro. Si bien no estamos en una 

crisis fiscal, las cosas no pueden seguir 

como venían. No podemos tener déficit 

del 2% o 3% al año, con una economía que 

crece al 2%, porque eso no cuadra. 

Además, si pasa cualquier evento adver- 

so, como una caída del precio del cobre o 

una recesión internacional, o que suban 

mucho las tasas de interés, nos puede 

cambiar el escenario del límite prudente 

de la deuda en un año. Ya no existen los es- 

pacios para que el gasto público suba como 

lo ha hecho hasta ahora. Así de simple. 

Pero una fórmula para que pueda seguir 

subiendo el gasto es obteniendo nuevos 

ingresos permanentes... 

Llevamos 15 años discutiendo reformas 

tributarias, y básicamente no ha cambiado 

la carga tributaria en términos sustanti- 

vos. Se han buscado bastantes vueltas para 

hacerlo, pero hay sectores que están muy 

sobrecargados de impuestos y eso ha gene- 

rado problemas a la inversión, y por eso es 

muy difícil pensar en subir mucho más la 

carga. Se debe buscar por otro lado. 

¿Por recortar o utilizar mejor el gasto 

público? 

Si existiera la voluntad, hay espacio para 

recortar gasto. 

¿Voluntad política? 
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Sí, un respaldo político, lo que pasa es 

que hay muchos clientes también. Ese es 

el problema. 

¿Qué espacio ve para recortar el gasto? 

Hay que revisar las inversiones que se 

están haciendo. Hay muchas que son, por 

decirlo en forma suave, de dudosa renta- 

bilidad, y por lo tanto van a significar una 

mayor carga para el Estado en el futuro. 

Un ejemplo: el famoso tren a Valparaíso. 

Algunos economistas han planteado 

que se deben revisar políticas de enverga- 

dura como gratuidad y PGU. ¿Ve espacio 

para eso? 

Hay dos grandes áreas si uno quiere ha- 

cer algo serio y perdurable: gasto en perso- 

nal y las transferencias. La PGU, por ejem- 

plo, le ha dado un piso y una estabilidad a 

las pensiones que es superimportante. En 

la reforma quedó zanjado a qué porcentaje 

de la población debería llegar, porque pa- 

sar al cien por ciento no tiene sentido: a 

una persona que está jubilándose con $2 0 

$3 millones, $250 mil no le va a hacer una 

diferencia, pero a una persona que no tie- 

ne jubilación, le hace una gran diferencia. 

En educación es difícil echar atrás po- 

líticas, por mucho que sean malas políti- 

cas. Entonces, lo que en este momento sí 

es urgente es armar un buen sistema de 

financiamiento que no genere los proble- 

mas que está generando la propuesta del 

FES (Financiamiento público para la Edu- 

cación Superior). 

¿No es buena? 

No. Eso es bastante claro y los rectores lo 

han dicho, por lo que hay bastante con- 

senso entre prácticamente todo el mun- 

do que entiende de educación. Entonces, 

efectivamente, si se aprobara un proyecto 

como el que hay hoy día, terminaría achi- 

cando la oferta universitaria, disminuyen- 

do los fondos generales de la universidad 

e iría en desmedro de la calidad de la edu- 

cación. 

¿Qué tan cerca se está de superar el lí- 

mite de deuda del 45% del PIB? 

Estamos llegando al límite. Si tu veloci- 

dad máxima es 45 y ya estamos en 41, 42, 

estamos ahí. No es como para seguir acele- 

rando. Ya llegó el momento de sacar el pie 

del acelerador. 

¿Qué le hace pensar que se sacará el pie 

del acelerador? 

Lo que pasa es que la gente tiene que con- 

vencerse de que este es un tema serio. Y 

sobre eso en el mundo técnico hay bastante 

consenso. No creo que haya que hacer re- 

cortes sangrientos de gastos, pero hay que 

poner límites al crecimiento de gastos y eso 

significa que probablemente el empleo pú- 

blico no va a poder seguir creciendo como 

antes, ni tampoco los salarios del sector pú- 

blico. 

¿Ve ese convencimiento que hay a nivel 

técnico, a nivel político? 

Lo que pasa es que en las campañas na- 

die quiere reconocer estas cosas. A nadie 

le gusta dar malas noticias. Solo cuando 

ya la gente está muy desesperada. (Javier) 

Milei en Argentina se pudo dar el lujo de 

hacer eso, pero después de 30 años de des- 

trucción del Estado argentino. Esa no es la 

situación en la que estamos en Chile, pero 

no podemos seguir dándonos lujos con las 
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licencias médicas y, además, en el sector 

público se trabaja mucho menos horas de 

las que están consideradas. Esas cosas tie- 

nen que terminar. 

¿El plan de ajuste fiscal que presentó el 

gobierno para este año, es una medida 

efectiva? 

Yo fui director de Presupuestos y si uno 

quiere hacer un cambio mayor, tiene que 

hacerlo en la Ley de Presupuestos, porque 

es muy difícil hacerlo cuando ya tiene el 

Presupuesto aprobado. Algo se puede ha- 

cer y creo que eso es lo que se está hacien- 

do, pero los ajustes se tienen que hacer 

primero que nada en la Ley de Presupues- 

tos y, en segundo lugar, en otras leyes cla- 

ves, como los reajustes o leyes especiales 

para reformar ciertas cosas. A este gobier- 

no todavía le queda el reajuste y el Pre- 

supuesto del próximo año: son dos cosas 

bien importantes, entonces será una señal 

muy clara de que ya se acabó el tiempo de 

las holguras. 

Para algunos economistas, la situación 

actual se debe a que el país se creyó más 

rico de lo que era y empezó a redistribuir 

más allá de lo que debía. ¿Lo ve así? 

Esas son interpretaciones. Lo que hubo 

fue un tema de sobreestimar lo que era 

nuestro crecimiento potencial, y durante 

mucho tiempo pensamos que la producti- 

vidad iba a crecer mucho y creíamos que 

  
lo normal era crecer al 4% o 5%. Eso no 

sucedió, pero gastamos como si estuviéra- 

mos creciendo al 4% o 5%. Si la economía 

crece al 2%, el gasto público no puede cre- 

cer más que 2%. 

¿Cómo evalúa la gestión de este gobier- 

no, tanto fiscal como macroeconómica? 

Hubo un ajuste fiscal superimportante 

el primer año. Había dudas de que eso se 

iba a implementar, pero se hizo, y bien. Se 

dio una señal de realismo, pero después 

se jugaron muchas fichas a las propuestas 

de aumento de impuestos que no se con- 

cretaron. Eso está dejando una situación 

fiscal más compleja. El gobierno tuvo la 

intención de ser responsable fiscalmente, 

pero no se ha podido concretar, y estamos 

en una situación fiscal bastante más de- 

teriorada, pero podría haber sido un tre- 

mendo desastre si no se hubiera hecho el 

ajuste en 2022. 

Entonces, ¿este gobierno va a entregar 

las finanzas públicas en una situación 

compleja? 

No se puede seguir pensando que el gas- 

to fiscal crecerá como lo ha hecho en los 

últimos 20 a 30 años. Tendrá que bajar 

su ritmo y crecer menos que el PIB en los 

próximos años. Eso es clave para poder 

restablecer un nivel de deuda que nos deje 

tranquilos y que nos permita enfrentar los 

vaivenes de la economía mundial.0 

PUNTO DE VISITA 

Por Matías Acevedo 

Académico UAndes, Instituto Libertad 
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Watehdog fiscal 
n septiembre de 2022, la 

entonces primera ministra 

del Reino Unido, Liz Truss, 

y su ministro de Hacienda, 

Kwasi Kwarteng, anuncia- 

ron un ambicioso paquete 

de recortes tributarios por 

45.000 millones de libras, bajo la pre- 

misa de incentivar el crecimiento eco- 

nómico. Lo llamaron un “Plan de Cre- 

cimiento”, pero pronto fue apodado el 

Mini-Budget. 

Sin embargo, omitieron deliberadamente 

solicitar al consejo fiscal británico (Office 

for Budget Responsibility, OBR) la publi- 

cación de su habitual evaluación fiscal y 

macroeconómica junto con el anuncio. La 

OBR requería una instrucción formal del 

ministro de Hacienda para emitir sus pro- 

yecciones. 

La reacción de los mercados fue inmedia- 

ta y negativa, reflejando, entre otras cosas, 

el impacto del “forzado silencio” al que 

fue sometido la OBR -el watchdog (perro 

guardián) - de las finanzas públicas del Rei- 

no Unido. El solo hecho de excluirlo generó 

suspicacias y amplificó la incertidumbre 

sobre la viabilidad fiscal del plan anuncia- 

do. La historia terminó con la renuncia de 

la primera ministra, apenas 44 días des- 

pués de haber asumido el cargo. 

Los consejos fiscales han ganado prestigio 

e influencia en las últimas décadas. Pero si 

son tan valiosos para fortalecer la sostenibi- 

lidad fiscal, ¿por qué solo 50 de los casi 200 

países del mundo tienen uno? La respuesta 

es simple y paradójica: los motivos para no 

crearlos provienen, precisamente, de sus 

fortalezas. Un consejo independiente limita 

el margen de maniobra del poder político. 

En Chile, el Consejo Fiscal Autóno- 

mo (CFA) nació formalmente en febre- 

ro de 2019 con la promulgación de la Ley 

21.148, transformando al previo Consejo 

Fiscal Asesor (creado por decreto en abril 

de 2013). Hoy el CFA revisa el balance es- 

tructural, monitorea desviaciones de metas 

fiscales, propone mejoras metodológicas y 

presenta informes semestrales al Congreso. 

Consolidándose como un actor clave en la 

transparencia y sostenibilidad de las finan- 

zas públicas. 

Clave fue el rol del CFA durante la pande- 

mia, para asesorar y contener las presiones 

de gastos provenientes del mundo político. 

Así como en alertar sobre el financiamiento 

de políticas públicas en la recién aproba- 

da reforma de pensiones, y en anticipar el 

incumplimiento de las proyecciones de in- 

gresos fiscales y posterior incumplimiento 

de la meta fiscal los años 2023 y 2024. 

Este prestigio e influencia no han esta- 

do exentos de dificultades. Impulsado por 

las recientes opiniones del CFA respecto 

de los resultados fiscales del gobierno, un 

grupo de parlamentarios oficialistas del 

Frente Amplio cuestionó públicamente 

a uno de los consejeros del CFA debido a 

sus Opiniones críticas sobre la situación 

económica y fiscal del país, así como por 

su reciente incorporación al directorio de 

una AFP. Esta controversia artificial termi- 

nó involucrando a un segundo consejero 

por un motivo similar, situación que de- 

berá ser resuelta por la Contraloría Gene- 

ral de la República. 

Es indudable que los consejeros del CFA 

no deben ceder a presiones partidistas. Su 

autonomía es clave para garantizar la cre- 

dibilidad de sus decisiones. Respecto de su 

dedicación, a nivel internacional es poco 

común que sus miembros tengan dedica- 

ción exclusiva (salvo el presidente). En este 

contexto, es esperable que los consejeros 

sin jornada exclusiva, por las otras labores 

profesionales que realizan, puedan enfren- 

tar eventuales conflictos de interés. 

En consecuencia, resulta esencial con- 

tar con normas estrictas de transparencia 

y mecanismos eficaces para gestionar y 

prevenir cualquier conflicto que pudiera 

afectar la imparcialidad de sus decisiones. 

Llevado al extremo, si la mayoría de los 

consejeros debe inhabilitarse en un asunto 

donde la opinión del CFA es relevante, los 

mecanismos de autorregulación del con- 

sejo deben activarse para evitar llegar a esa 

situación, ya que de lo contrario podría ter- 

minar afectando al funcionamiento de la 

institución. 

Esto adquiere aún mayor relevancia en 

el caso de instituciones autónomas, que 

no cuentan con una autoridad jerárquica 

superior, donde dichos mecanismos de au- 

torregulación deben aplicarse en todas las 

decisiones relevantes que toma el consejo 

en su operación diaria. 

Un verdadero watchdog fiscal no está 

para hacer amigos: está para “ladrar” cuan- 

do hay riesgo y “morder”, con evidencia, 

datos y objetividad, cuando la sostenibili- 

dad fiscal está amenazada. Un ladrido -que 

a veces es silencioso- que de seguro la bri- 

tánica Liz jamás olvidará. 

  

o 
SMART 

ZOOM

Fecha:
Vpe:
Vpe pág:
Vpe portada:

26/07/2025
  $3.585.178
  $9.570.938
  $9.570.938

Audiencia:
Tirada:
Difusión:
Ocupación:

     271.020
      76.017
      76.017
      37,46%

Sección:
Frecuencia:

ECONOMIA
DIARIO

Pág: 11


