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FACTOR ECONGOMICO

la gran prueba
del ministro Grau = o q
yladltimadela
administracion

Boric

El préximo mes debe ingresar al Congreso el Presupuesto para
el proximo afio. En la oposiciéon miran con inquietud a la nueva
dupla Grau-Martinez, ambos del Frente Amplio, que estara a cargo
de la tramitacion del proyecto. Economistas ven el riesgo de que,
con el nuevo titular de Hacienda, los factores politicos pesen mas
que los técnicos y sea mas complejo contener el gasto publico.

PDR

D LEFIN
" E | compromiso en mate-
ria fiscal se mantiene

intacto”, fue una de las
primeras definiciones del nuevo
ministro de Hacienda, Nicolas
Grau, apenas asumio el jueves en el
cargo, tras la sorpresivarenuncia
del ahora exministro Mario Marcel.
Sin embargo, la sefial que intentd
dar el nuevo jefe de las finanzas
publicas no logra convencer del
todo al mercado y a los analistas
que ven el riesgo de que los fines
politicos le ganen a los técnicos y

gue el Gobierno termine soltando
las mano en materia fiscal, so-
bre todo en meses de campanas
electorales.

La elaboracion y tramite del pro-
yecto de Presupuesto 2026 sera la
gran prueba de Grau para los siete
meses que quedan de esta admi-
nistracion.En esto haraduplaconla
directora de Presupuestos, Javiera
Martinez, quien ha sido duramente
cuestionada por su gestion en la
Dipres. Grau y Martinez son ambos
militantes del Frente Amplio y cer-
canos al Presidente Boric.

Ajuste pendiente
para 2025
@ Los analistas senalan gue,

previo al presupuesto, esta pendien-
te el ajuste que habia comprometido
el exministro Marcel para cumplir
la meta fiscal de este ano, luego
del incumplimiento de 2024. El
ano pasado la meta fiscal era un
déficit estructural de 1,9% del PIB
y termino en 3,3% del PIB. Para
este ano, la meta original era bajar
el déficit a1,1% del PIB, pero luego
Hacienda relajo el compromiso a
1,6%. Aun asi, la misma proyeccién

de la Dipres apunta a que este ano
el déficit sera mayor, con 1,8% del
PIBy los analistas privados apuntan
gue podria superar el 2%.

Para la exdirectorade la Dipresy
actual directoradel Centro de Poli-
ticas Pablicas USS, Cristina Torres,
el desafio fiscal mas relevante en
la ultima parte del Gobierno sera
consolidar los esfuerzos de con-
tencidn. Elloimplica que el Gobierno
pueda realmente llevar a cabo las
acciones correctivas que Marcel
habia comprometido y que para
2025 implicaban cercade USS 2.000
millones entre recortes de gastosy
medidas de mayores ingresos. "El
cierre fiscal del presente ano, donde
aun faltan 4 meses por recorrer,
implica materializar las medidas
de ajuste. No hacerlo significara
estrechar ain mas la situacién
fiscal”, advierte Torres.

Sin embargo, para algunos eco-
nomistas, con Grau en Haciendaen
lugar de Marcel es menos probable

hacer el ajuste, tanto las medidas
administrativas como las legales.
“El mercado ve que Grau tiene una
predisposicion politica mas alta que
Marcel, por lo tanto, la viabilidad
de que esos ajustes se concreten
hoy estd mas en duda que antes,
que ya se veia dificil, incluso con
Marcel”, dice el socio de Rojas y
Asoc., Patricio Rojas.

Presupuesto 2026

2 austero o negativo
@ Amas tardar el proximo
30 de septiembre, el Gobierno debe
ingresar al Congreso el proyecto de
Presupuesto 2026. Desde Hacienda
aseguran que gran parte del trabajo
yaestaavanzado, sobre todo conlos
distintos ministerios. Y, el proximo
viernes, se conoceran los resultados
de los comités de expertos del PIB
tendencial y precio de referencia
del cobre, variables clave para de-

terminar el nivel del gasto.

“La prioridad deberia ser presen-
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tar un presupuesto que cumpla o
mejore las metas comprometidas
para 2026 en el documento Cumpli-
miento de la ley de responsabilidad
fiscal: Acciones correctivas para
la convergencia fiscal”, sostuvo el
exdirector de Presupuestos, Sergio
Granados. Ello implica una meta de
balance estructural de -1,1% del PIB
y una deuda bruta de 43,9% del PIB.
Pese aello, el también exdirector de
Dipres, Matias Acevedo, aseguraque
“Grauno tiene margen para presentar
un presupuesto compatible conuna
meta fiscal creible. Eso significa que
laestimacion de ingresos debe estar
muy bien depurada y el gasto que
debera caer -no crecer- respecto al
presupuesto de este afo. Ademas, las
medidas de ajuste deben ser creibles
y muchas de ellas van a requerir un
acuerdo con el Parlamento”.
Segun el mismo Informe de Fi-
nanzas Publicas (IFP) del segundo
trimestre, el gasto compatible
con la meta fiscal para el praximo
afio deberia caer casi 1%, una

FOTO. HACIENDA

trayectoria politicamente dificil, a
menos que hayauna mejoria enlos
ingresos, estimacion que, a su vez,
ha tenido sucesivos errores en los
ultimos afos.

Este es el tltimo presupuesto que
elaborara este Gobierno, pero que
ejecutarala proxima administracion.
“Este deberia ser un presupuesto
austero, mas aln considerando que,
segln las encuestas, el escenario
mas probable es que el proximo
Gobiernoseadelaactual oposicion,
lo que llevaria al actual a contener
el gasto”, sefala el economista y
socio de Forecasts Consultores,
Angel Cabrera.

“Por ser el presupuesto que eje-
cutala siguiente administracion, las
presiones seran principalmente de
la oposicion. Sientra con una pro-
yeccion de ingresos creible, tiene
el 80% de los problemas resueltos”,
sostiene Matias Acevedo.

Complejo debate
politico

@ ‘“Lacontencionde gastos
anivel gubernamental esimportante
para poder dar espacios de recursos
al nuevo Gobierno para que imple-
mente su programa”, dice la presi-
denta de la Comision de Hacienda
del Senado y de la Comision Especial
Mixta de Presupuestos, Ximena
Rincon (Democratas). “La gestion
de las finanzas publicas requiere
de una mirada pais y seriedad en el
manejo de las cifras lo cual ha sido
deficiente en estos afos. El pais
necesita de realismo y no seguir
gastando lo que no tiene, por lo
que la relacion entre la directora de
Presupuestos y el nuevo ministro
sera fundamental”, agrega.

Pese a ello, la tramitacion del
presupuesto se anticipa compleja.
La oposicion cuestiona las creden-
ciales y capacidad politica de Grau
para llevar a cabo la tarea.

“/a a sercomplejo el debate, sobre
todo porque la dupla que va a dirigir
esto sonambos del Frente Amplio.Y,
contodo respeto, Grau no es Marcel,
no tendra su rigurosidad técnicay,
en cambio tiene otras prioridades
politicas, que hacen gque uno se
ponga méas nervioso”, advierte el
diputado RN, Frank Sauerbaum.

Algunos en la oposicion ven el
riesgo de que, dada la afinidad
politica y cercania personal entre
la dupla Grau-Martinez con el Pre-
sidente Boric, exista la tentacion de
cederamayores presiones de gasto.
Para Marcel era mas facil decir gue
no a las presiones. Si Grau resulta
mas vulnerable en ese sentido, el
presupuesto 2026 podria resultar
mas expansivo de lo conveniente e
incompatible con el cumplimiento
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Mas radical, el diputado repu-
blicano Agustin Romero dice que
es dificil esperar algo del actual
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de las metas fiscales.

Eldiputado republicano Agustin
Romero senala que, independiente
de que el proyecto de presupuesto
esté avanzado técnicamente, alin
noesta cerrado y faltala discusion
parlamentaria. “Tengo mis dudas
de la capacidad que tenga el nuevo
ministro, respecto del exministro
Marcel, para manejar a su propia
coalicion y también negociar con
la oposicion. Pero, ademas, estoy
preocupado porque la Gnica per-
sona que tiene un conocimiento
historico respecto de este proceso
esladirectorade Presupuestos, que
se ha equivocado todos los anos
en las proyecciones de ingresos”,
cuestiona.

Sauerbaum dice que, en su opi-
nién, el gasto publico no deberia
crecermas de 2% en 2026 y cumplir
con las metas fiscales. “Ademas,
el actual Gobierno tiene que estar
consciente de que habra un Gobierno
de otro color politico y tanto Evelyn
Matthei comoJosé Antonio Kast han
comprometido recortes de gasto
publico”, anade.

Paraladiputada del Frente Amplio
Gael Yeomans, las criticas de la
oposicion a Grau no son sorpresivas
y asegura que las mismas criticas le
hicieron a Marcel durante todo su
periodo en Hacienda. “El ministro
Grau ha demostrado que es capaz
de llevar adelante agendas con
acuerdos transversales, ademas de
que seincorpora a un equipo junto
alasubsecretaria Heidi Bernery la
directora Javiera Martinez que ya
ha tramitado otros presupuestos.
Yo esperaria que la derecha tome
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una actitud colaborativa con esta
Ley de Presupuesto y no la actitud
destructiva que hemos visto en
los ultimos anos, donde se dedican
simplemente a criticar”, indicé.

El mismo Marcel salio ayer a
defender a su sucesor. Dijo que
Grau fue “un excelente ministro
de Economia” y esta seguro de que
asumira con la misma decision los
desafios del Ministerio de Hacienda.
Agregd que el trabajo presupuestario
estd en marcha.

Fondo de libre

4 disposicion

® Porseresteel primer
presupuesto que ejecutara el proxi-
mo Gobierno, desde la oposicion
también esperan que la Adminis-
tracion del Presidente Boric cumpla
con la tradicion de dejar un fondo de
libre disposicion en el presupues-
to, para que el Gobierno entrante
pueda ejecutar sus prioridades
programaticas.

“Entendemos que esos recursos
no pueden ser muy grandes por el
proceso de ajuste que estamos
viviendo, pero es una senal de
buena fe dejar esos recursos”, dice
Sauerbaum.

El Gobierno del expresidente
Pifiera dejo un fondo de US$ 700
millones en el Presupuesto de 2022,
para el proximo Gobierno, que asu-
mid el Presidente Boric. “Puede ser
algo menos que eso, pero no mucho
menos”, dice el diputado.

Asuvez, Matias Acevedo, plantea
que esmejor que el presupuesto deje
un espacio de flexibilidad para que
la proxima administracion pueda

Il RESULTADO

sé siva a poder dejar algo de libre
disposicion si todos sabemos
que no hay plata. Este Gobierno
no dejé ninguna holgura para los
proximos anos, asi que nosotros
vamos a tener que ver como nos
arreglarnos para sacar adelante
este pais”, afirma.

Reajuste del sector

5 pablico y otros

@ pendientes

Otros pendientes relevantes que
dejo Marcel a Grau son el proyecto
de ley que termina con el CAE y lo
reemplaza por un nuevo sistema de
Financiamiento para la Educacion
Superior (FES). La iniciativa acaba
de ser despachada de la Camara de
Diputados y el nuevo ministro dijo
que espera construir mayorias en el
Senado para su aprobacion. También
quedd pendienteel proyecto tributario
paralas PYME. Ladiscusion de ambas
iniciativas se cruzara en el Congreso
con el Presupuesto 2026, lo que
también medira la muneca politica
del nuevo titular de Hacienda.

Después del Presupuesto viene
la discusion de reajuste salarial del
sector publico, lo que algunos en la
oposiciontambiénvencomounriesgo
paralacontencionfiscal. "El problema
es que la discusion se da justo para
la segundavuelta presidencial, y sa-
bemos que habra unamayor presion
de los gremios, por lo que también
ahi vamos a ver como reacciona el
ministro”, dice Sauerbaum.

Para Patricio Rojas, aliin cuando
el sector publico esta golpeado por
el caso de licencias fraudulentas,
esde esperar que, aprovechandoel
clima electoral, tiendan a negociar
“con el tejo pasado”. El riesgo es
que sino se contiene esa presion,
un reajuste excesivo implicara
mayor gasto fiscal para el proximo
afo. “Uno pensaria gue el ministro
Marcel enfrentaria esa discusion
teniendo en consideracién como
afecta las cuentas fiscales hacia
adelante, pero el ministro Grau ha
demostrado en las distintas nego-
ciaciones que tuvo como ministro de
Economia que para él también son
muy importantes las consideracio-
nes politicas. Eso también genera
una cuota de incertidumbre”, dice
el economista. =




