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JOAQUIN VIAL

“Sise pone el foco en lo que de
verdad importa, que es subir 1as
pensiones, no debiera ser tan
dificil llegar a acuerdo”

El exvicepresidente del Banco Central y recién estrenado
profesor adjunto del Instituto de Economia de la UC, dice que
el momento para concretar la reforma es “ahora”, y que “el
gobierno ya mostré una flexibilidad sobre la cotizacion extra
del 6% y ahi tendri que ceder unos puntos”. Ademas, advierte
que la otra materia clave del proyecto previsional es la division
de la industria y las tareas que asumiria el IPS: “Un ente estatal
basado en el IPS va a ser una pérdida de bienestar importante
para la gente”. Llama a corregir eso.

Una entrevista de OLGA BUSTAMANTE FUENTES Foto: ANDRES PEREZ

n febrero el economista
Joaquin Vial cumplié un
ano desdeel fin de su pe-
riodo de una década
como consejero del Ban-
co Central. En estos 12
meses se ha estado reins-
talando, sumdndose al
equipo de Clapes UC como investigador
principal, e incorporandose al directorio de
Metlife Chile compania de seguros. Con
esos dos pasos puso un pie en el mundo de
las politicas publicas y en el sector priva-
do, pero le faltaba retomar un mayor vin-
culocon ladocencia. Y eso eslo que se cum-
ple ahora con su aterrizaje en el Instituto
de Economia de la Universidad Catolica,
donde se une como profesor adjunto con
jornada parcial. Desde ahi buscara impul-
sar el tema que lo tiene mas motivado en
este minutoy que considera vital para el de-
sarrollo del pais: los recursos naturales y el
medioambiente, sobre el cual tiene listoun
libro que espera publicar este afo.

Pero ademads, el también exdirector de
Presupuestos en la administracion de
Eduardo Frei Ruiz-Tagle y expresidente de
la AFP Provida, mantiene una mirada so-
bre la contingencia economica y politica,
donde considera esencial avanzar de una
vez por todas en la reforma de pensiones,
tema del cual alerté hace mas de una dé-
cada, v en el que hoy cree que el gobierno
debe optar por una mirada mas pragmati-
ca y menos ideologizada para lograr un

acuerdo. Esa negociacion interna, en el
oficialismo, advierte, no sera ficil. Como
tampoco ve facil que el Banco Central pue-
da empezar a bajar pronto las tasas de in-
terés, ya que es enfatico en senalar que la
economia chilena estd lejos atin de comple-
tar su ajuste, lo que demorarfa también un
retroceso mds sostenido de la inflacion.

Como se gesto su llegada al Instituto de
Economia de la UC, siendo usted
economista de la U. de Chile?

-Desde hace muchos anos he dado un
curso a medias con José Pablo Arellano en
Economia de la UC, pero ahora tenia un
proyecto para impulsar la docencia prin-
cipalmente en recursos naturales y me-
dicambiente dentrode los curriculums es-
tandares de ingenieria comercial. Conver-
sé con varias universidades y finalmente
resulté con Economia de la UC, la que en
su proceso de planificacion estratégica ha
definido varios objetivos, siendo uno de
ellos los temas de sostenibilidad y otro, el
interés por lo publico. Ahora estoy prepa-
rando el primer curso de estas materias para
el proximo semestre y probablemente ha-
remos también analisis de politicas publi-
cas asociadas a ellas, ayudando a que alum-
nos que estan trabajando en memoria o en
proyectos finales de carrera se metanen es-
tos temas.

2 Cual es la relevancia del anilisis de estas
materias para el pais?

-Primordial, porque todo lo que tiene

que ver con capital natural estd vinculado
al crecimiento de mediano plazo. Por ejem-
plo, en Clapes tendremos pronto un semi-
nariosobre los incendios forestales, parael
cual estamos sacando un cdlculo de cudn-
to es el capital forestal que se perdid en 2017
v ojald también una aproximacion a lo de
este ano. Estamos intentando estimar cudl
es el valor de los stocks que se perdieron v
también incorporar todo lo que tiene que
ver conlas emisiones de carbono que se ge-
neraron, como externalidades a los incen-
dios. Pero es complejo, porque una cosaes
elvalor de la madera de los bosques que se
quemaron, pero es muy dificil valorar la
biodiversidad, los animales que perdieron
su habitat.

Pasando al tema pensiones, jcomo ve que
quedo esa reforma luego del traspié del
gobierno en el proyecto tributario?

-Es una pelicula en curso, pero hay una
voluntad de flexibilizar posiciones por par-
te del gobierno, con dreas posibles de ne-
gociar, que amplia el espacio para una so-
lucion. Nunca habra total consenso, pero
hay que buscar una mayoria suficiente
para respaldarel proyecto. La probabilidad
de éxito con esto ha aumentado, aunque si-
gue siendo un tema muy dificil. Con todo,
veo dos cosas que ayndan: una sensacion
generalizada de que en esta ocasion hay que
llegar a un acuerdo de una vez por todas,
v que con la existencia de la PGU el tema
de las pensiones para los mas pobres, in-
cluso para un sector de ingresos medios, si
uno lo mira respectoa los estandares inter-
nacionales, estdn bien.
¢Eso no le quita urgencia a la reforma
entonces?

-Lo que pasa es que para un amplio sec-
tor de gente de ingresos medios y mas al-
tos no esta resuelto, porque su tasa de re-
emplazo seguird siendo baja por distintas
razones, y buena parte de eso se resuelve
con una mavor tasa de cotizacion, que es
algo que estd bastante acordado. Pero ade-
mas elloayudaria a futuroy noa los actua-
les v mas inmediatos jubilados y a otros seg-
mentos, por lo que igual faltarfa algo adi-
cional. No obstante, sise pone el foco en lo
que de verdad importa, que es subir las

pensiones y no en otras cosas, no debiera
ser tan dificil llegar a acuerdo.

.Y cudnto cree que tendrd que ceder el
gobierno para llegar a esos acuerdos?

-Es dificil saberlo aun. El gobierno ya
mostré una flexibilidad sobre la cotiza-
cion extra del 6% y ahi tendrd que ceder
unos puntos. ;Cuantos? Eso ya es materia
de negociacion nomas. Lo que habra que
ver essicon el saldo que quede después de
lo que va a cuentas nocionales, alcanza o
NO para conseguir una mejora sustantiva en
los grupos de ingresos medios. En ese sen-
tido, la propuesta del gobierno de tener un
elemento redistributivo importante en las
cuentas nocionales, no sé siestannecesa-
rio, porque la redistribucion grande se esta
produciendo por el lado tributario, que fi-
nancia la PGU. Si se insiste mucho en ese
componente redistributivo de las cuentas
nocionales, se pierde la posibilidad de ac-
tuar sobre el segmento de ingresos medios
que estd quedando masrezagado post PGU.
Ese es un espacio de negociacion importan-
te, y luego el mismo concepto de cuentas
nocionales tiene problemas, temas fiscales,
es algo bastante ajeno a nuestra cultura, etc.
Es mds ficil pensar en mecanismos como
los de la propuesta del equipo de Rodrigo
Valdés en Bachelet 2, o crear un seguro de
longevidad, que tiene un componente de
reparto, pero que le garantiza un piso de
pensiones a la gente que tiene mas de 85
anos y permite que con los fondos de la
cuenta individual, como el tope serian los
85 afios, mejoren todas las pensiones que
ya se estan pagando.

El otro tema grande es la division de la
industria y el fin de las AFP como las
conocemos hasta ahora. jPuede haber ahi
algo mas intermedio?

-El futuro de las AFP y sus labores es la
parte que vaaresultar mds complejade ne-
gociar al interior del gobierno, porque hay
un alma en la coalicion que quiere el finde
las AFP por un tema mas ideologico, y otro
sector mds pragmatico, mds enfocado en
mejorar las pensiones, al que le preocupan
cosas como las utilidades excesivas y de ese
estilo. Ami juicio, debiera imperar esa mi-
rada mds pragmadtica, porque temo que re-
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Elfuturo delas AFPy
sus labores es la parte
que va aresultar mas
compleja de negociar al
interior del gobierno,
porque hay unalmaen
la coalicion que quiere el
fin de las AFP porun
temamas ideologico”.

emplazar la atencion al publico de entida-
des privadas que compiten entre si, como
son las AFP, por un ente estatal basado en
el [PS (Instituto de Prevision Social), va a
ser una pérdida de bienestar importante
para la gente y unriesgo fiscal grande, por-
que eso queda todo a cargo fiscal.

<Por qué es una pérdida de bienestar para
la poblacion?

-Por problemas de atencion basicamen-
te. El proyecto contempla que al principio
van a subcontratar, entonces la gente nolo
va anotar, pero a los cinco anos seacaba la
subcontratacion. Las complejidades del
negocio asociado a todos los servicios que
prestan las AFP son muy grandes, es mu-
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cha gente, y la dotacion que estd conside-
rada para el IPS es completamente insufi-
ciente. Se puede terminar ahf con proble-
mas graves. Tramitar hoy dia unbono de re-
conocimiento en el [PS es més de un ano,
hay tramites duplicados, todo es muy com-
plejo. Entoncees, definitivamente hay que
mirarlo con un sentido prictico mucho
mas grande, porque sise hace maly empe-
zamos a tener demoras en los tramites de
pensiones, de invalidez y sobrevivencia,
eso seria una catdstrofe para la gente. Para
los retiros las AFP fueron capaces de pagar
en los plazosy sin grandes descalabros. Yo
no veo una institucion basada en el IPS ha-
ciendo lo mismo.

¢La reforma de pensiones puede resultar
mas clave para el gobierno que la
tributaria?

-La tributaria es muy importante parael
gobierno, porque aporta los recursos para
su programa, pero desde el punto de vista
de la trascendencia sobre el bienestar de los
ciudadanos, la reforma previsional es mas
importante y su momento para hacerla es
ahora. Un acuerdo en pensiones, en un
gobierno de izquierda, le darfa unasolidez
institucional muy relevante al sistema. Pero
para eso el gobierno debe zanjar sus dife-
rencias internas sobre el tema. Los mayo-
res problemas de visiones distintas sobre
pensiones estdn dentro del gobierno, por-
que hay un componente de ideologia muy
fuerte y tal vez menos conocimiento pric-
tico de como funciona el sistema.@
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“El ajuste de la
economia chilena no
esta finiquitado, es una
(area en marcha”

¢Comparte la visiéon de una economia
chilena que se debiera comportar me-
jor delo previsto este afio?

-Lo que tenemos por ahora es un ajus-
te que ha ido mads lento de lo previsto.
Pero lo realmente importante no es sila
economia crece medio puntomds o me-
nos este ano, sino que se elimine el ex-
ceso de gastoque traia. Una medida sim-
ple del exceso de gasto son las exporta-
ciones e importaciones de bienes y
servicios -unaespecie de cuenta corrien-
te no financiera-, donde si hay un défi-
cit muy grande significa que estamos
gastando mds de lo que estamos produ-
ciendo. Eso era antes de 2019 una cifra
entornoalo 2 puntos del PIB de déficit
v durante parte de la crisis por Covid in-
cluso se convirtié en positivo, porque la
economia se trancd. Pero en 2021 ese
déficit llegd al 6,1% del PIB, conuna eco-
nomia muy desajustada y generando
muchas presiones inflacionarias. Bueno,
elanopasadoestobajoalun 5,9% del PIB,
que son las cifras que se dieron a cono-
cer esta semana. Al ajuste todavia le fal-
ta mucho.

Pero habia gente esperando que el PIB
cayera este afio un 2%, que ahora ve una
cifra mds cercana al 0%. ;No es esauna
buena noticia?

-Creo que es bien irrelevante, depende
mucho de lo que pase con la diferencia
entre la demanda interna y el PIB. Si la
economia cae dos puntos y la demanda
interna cae cuatro, se cierra labrecha, se
nos pasalapreocupacion por la inflacion
y podemos tener una politica monetaria
expansiva. Entonces, no es tanmala no-
ticia. Perosila economia crece un pun-
toy lademanda agregada sigue crecien-
doen torno al 6% esuna pésima noticia,
vaque significa que tenemos que seguir
con tasas altas por mucho tiempo mads.

(De momento, entonces, ¢l ajuste no
estd completado?

-Para nada. El ajuste de la economia
chilena no estd finiquitado, es una tarea
que todavia estd pendiente, en marcha.

bb

Hay algunos sintomas de ajuste en el ul-
timo trimestre de 2022, pero falta, a pe-
sar de la tremenda contraccion del gas-
to fiscal. Ahora, dadoesto tltimo, soy op-
timista de que esa convergencia si se va
amaterializar en los proximos trimestres,
con unajuste importante en el consumo.

En qué pie deja eso al Banco Central
para bajar la tasa de interés?

-Le dard espacio al Banco Central para
que probablemente en algin momento
de la segunda mitad del afio empiece a
bajar tasas. Perono en el corto plazo, no
hasta que no haya mds evidencia de que
el desequilibrio se estd corrigiendo y de
que la inflacién ent6 en unatrayectoria
efectivamente mds descendente. Una go-
londrinano hace verano. Ademds, hoy es
mayor el riesgo de apresurarse demasia-
do bajando las tasas, mds todavia cuan-
do parlamentarios siguen hablando de
nuevos retiros, pese al rechazo del auto-
préstamo esta semana.

4Cémo ha visto a Rosanna Costa al
‘mando del Banco Central?

-Le hatocadoun tiempo bastante com-
plicado, peroha estado bien, juntoa todo
el equipo del banco. Es un estilo de ges-
tionmuy distintoal de Mario Marcel, pero
han sido acertados los mensajes y se ha
movido adecuadamente. De hecho, esta
semana sus propuestas ante la Comi-
sion de Expertos para la nueva Constitu-
cidn fueron bien recogidas, lo que es
muy importante para el futuro del Ban-
co Central.

Esta de acuerdo con plasmar en la
Constituciéon misma el mandato y la go-
bernanza del Banco Central?

-Si ya no habri leyes orgdnicas, que es
donde hoy estd radicado todo eso, o se
pasa a la Constitucion o se deja como ley
simple. Comparto que es darle mas es-
tabilidad dejarlo en la Constitucion, por
lo que me parece una buena propuesta.

iSe requiere subir el nimero de con-
sejeros?

-Con cinco consejeros el Banco Central
funciona muy bien.@

Hoy es mayor elriesgo de apresurarse demasiado
bajando las tasas, mas todavia cuando parlamentarios
siguen hablando de nuevos retiros, pese al rechazo del
autopréstamo estasemana”.
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