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ingresos fiscales en los primeros seis meses 

Presupuesto 2026, el gran O 9 que se cumpla la proyección de Hacienda 

los ingresos deberían crecer más de 11% en 
o o e » ] Ñ ] el segundo semestre, lo que no es una tarea desafío del ministro Nicolás moza 

que en el segundo semestre del año pasado 

los ingresos subieron 7%. Con ese escena- po 

Grau en Hacienda es erario fiscal 2026. 

Con la llegada de Nicolás Grau a Hacien- 

da, una de las carteras más poderosas del 

gabinete estará en manos del partido del 

Presidente Boric: el Frente Amplio. Esto, 

La prueba de fuego que tiene por delante el nuevo titular de las finanzas públicas, tras la porque la directora de Presupuestos, Javie- 
s A . . . eos ra Martínez, también es de ese partido. Por 

partida sorpresiva de Mario Marcel, es terminar de elaborar el erario fiscal del próximo (o-rrlismo, nada Jaeventajas exa renegar 
año. El plazo para ingresarlo al Congreso es el 30 de septiembre. Los expertos afirman que | nocen desde hace años, ya que juntos tra- 

lo primero que deberá hacer es cuadrar la caja fiscal de este año y lograr cumplir las metas | bajaron en la elaboración del programa de 

fijadas, y lo segundo será contener las presiones que tendrá durante la discusión de la ley Hor Ecnando camerzo sá: satopaña prest 
EA dencial, pero la desventaja que ven algunos 

para aumentar gasto público. economistas es la inexperiencia de Grau en 

temas macroeconómicos y fiscales. 

“El Presupuesto a casi un mes de presen- 

tarse está bastante jugado en un año nor- 

mal. Pero este no es uno de ellos. Aquí hay 

dos desafíos. Que los ingresos estén bien 

proyectados y, el segundo, las áreas donde 

se deba hacer el ajuste fiscal. Porque una 

cosa es cierta, el Presupuesto 2026 debe 

caer respecto del 2025 para cumplir con 

la meta de -1,1 puntos del PIB”, plantea el 

exdirector de Presupuestos y académico de 

la Universidad de Los Andes, Matías Ace- 

vedo. 

Mientras que Macarena García, econo- 

mista de LyD, afirma que “en la elabora- 

ción misma del Presupuesto, hay poco 

margen para cambios sustanciales. Esto, 

porque el Presupuesto se empieza a elabo- 

rar desde prácticamente inicios del año y 

porque hay un marco general que se tiene 

que respetar, asociado a el cumplimiento 

de alguna meta de balance estructural”. 

Una pista de aquello la entregó el jueves 

el propio Mario Marcel, quien señaló que 

en qué etapa dejó el erario fiscal. “Ya está 

hecho todo el trabajo técnico que es in- 

terno del Ministerio de Hacienda, y en los 

próximos días se le presenta un borrador 

al Presidente de la República. A partir de 

ahí, con los ajustes que se concuerden con 

el Presidente, se hacen las reuniones bila- 

terales con cada uno de los ministros sec- 

toriales”, dijo Marcel en La Moneda, tras su 

partida. Y agregó: “Todo el trabajo técnico 

interno ya está avanzado, lo que viene aho- 

ra es la etapa más política”. 

CARLOS ALONSO Foto: ATON 

9 días tendrá el nuevo mi- 

nistro de Hacienda, Nicolás 

Grau, para terminar de ela- 

borar el proyecto de ley de 

Presupuestos 2026, que, a 

juicio de economistas y par- 

lamentarios, será su princi- 

pal desafío al mando de las finanzas pú- 

blicas del país. Es que además este erario 

fiscal tiene la particularidad de que no será 

ejecutado por esta administración, sino 

que por el nuevo gobierno que asumirá en 

marzo del 2026. 

El contexto del escenario fiscal por el que 

atraviesa el país es complejo. Si bien bajo la 

gestión del saliente Mario Marcel se logró 

estabilizar las cuentas públicas, acotando 

el gasto público y el déficit fiscal estructu- 

ral provocado por la emergencia sanitaria 

del Covid, no se cumplió la ruta fiscal pro- 

puesta a principios de 2022 y hubo proble- 

mas para proyectar los ingresos fiscales. 

De hecho, al cierre del año pasado el défi- 

cit estructural en lugar de ser 1,9% del PIB 

fue de 3,3%, por lo que a principios de este 

año se cambió el decreto fiscal que fija la 

trayectoria para llegar al balance estruc- 

tural, pasando para 2025 de -1,1% del PIB 

a -1,6%. Sin embargo, esa previsión hasta 

el momento tampoco se estaría cumplien- 

do, puesto que la última proyección es de 

-1,8%. 

Una variable clave para que se logre esa 

proyección son los ingresos fiscales. Y si 

bien comenzaron el año de manera posi- 

tiva, con un alza de 5,7% en el primer tri- 

mestre, el escenario ha ido cambiando con 

el correr de los meses. En mayo subieron 

solo 0,3% y en junio cayeron 3,2%, por lo 

que en el segundo trimestre su crecimien- 

to se moderó a 3,1%. 

De esta manera, de acuerdo a los datos de 

la Dirección de Presupuestos (Dipres), los 

  
      

Las etapas 

El proyecto de ley de Presupuestos 2026 

debe ingresar a más tardar el 30 de sep- 

tiembre al Congreso Nacional para su dis- 

cusión, que se extiende por 60 días. Una de 

las próximas etapas clave de este proceso 

tendrá lugar el viernes 29 de agosto cuan- 

do Hacienda junto a la Dipres publiquen el 

cálculo de PIB tendencial y precio del co- 

bre de largo plazo. Estas dos variables son 

esenciales para determinar el espacio para 

que suba el crecimiento del gasto público. 

Los expertos del comité de PIB tenden- 

cial ya proyectaron que Hacienda fijará el 

PIB potencial entre 2,2% y 2,4%, mientras 

que en el caso del cobre, en torno a US$4
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la libra. 

Los economistas tienden a coincidir con 

lo señalado por Marcel, ya que afirman que 

el trabajo técnico está prácticamente listo, 

por lo que no debería haber inconvenientes 

para Grau. No obstante, donde sí conside- 

ran que puede haber complicaciones es en 

la definición de los énfasis y en la discu- 

sión más política para detener presiones 

que vayan apareciendo durante el debate 

legislativo propiamente tal. 

"Donde habrá cambios será en la capa- 

cidad política de negociar, acordar y aco- 

modar las distintas exigencias que harán 

los distintos actores políticos durante la 

tramitación. Ese proceso lo veo mucho 

más complejo que de costumbre”, asegura 

García. 

Mientras que la exdirectora de Presu- 

puestos y académica de la Universidad San 

Sebastián, Cristina Torres, asevera que "los 

lineamientos del Presupuesto se definen 

tempranamente y los equipos se encuen- 

tran trabajando ya en la etapa final. Sin 

embargo, se trata del último mes donde se 

fijan prioridades. Lo importante será cuá- 

les serán las prioridades que Hacienda pre- 

sentará al Presidente y ello sí puede tener 

énfasis diferentes”. Con todo, añade que 

"lo más importante en este debate será el 

cumplimiento de las metas y debatir un 

Presupuesto ajustado, y eso espero que se 

trate de un lineamiento de consenso”. 

Juan Ortiz, economista del OCEC-UDP, 

apunta que el escenario fiscal es estrecho, 

por lo que el principal desafío del minis- 

tro Grau será su "capacidad de negociación 

a nivel sectorial, toda vez que el escena- 

rio fiscal tanto para este año como para el 

próximo es extremadamente desafiante”. 

En ese contexto, agrega Ortiz, "el minis- 

tro tendría que negociar no solo a nivel del 

Parlamento, sino con las reparticiones en 

este difícil escenario. Con un elemento adi- 

cional, como es que el ministro tuvo diver- 

sas desavenencias con el Parlamento, como 

fue la Ley de Fraccionamiento”. 

Los énfasis políticos 
Desde la oposición, sus prioridades están 

puestas en que el gobierno rebaje gastos y 

partidas presupuestarias. Esa es la exigen- 

cia que plantea el diputado Miguel Mellado 

(exRN, hoy independiente Republicano), 

que señala que se deben "rebajar partidas 

de ministerios donde la ejecución no estu- 

vo buena y también en otros donde se dila- 

pidó recursos”. 

Mientras que para Felipe Donoso (UDI) 

la acción gubernamental se debe concen- 

trar en "el recorte de gastos o compromisos 

fiscales innecesarios, con el fin de que el 

próximo gobierno sea capaz de generar sus 

proyectos, dando espacios que permitan 

innovar en seguridad, salud, educación, 

promover el empleo y la inversión. Es vital 

que esta ley de Presupuestos por primera 

vez en el periodo del Presidente Boric no 

sobreestime los ingresos y por tanto el Pre- 

supuesto se ajuste a ellos”. 

"Como oposición vamos a enfocarnos 

en seguridad, reactivación económica y 

eficiencia del gasto, y no vamos a aceptar 

improvisaciones”, subraya el diputado Re- 

publicano Agustín Romero.   

Frank Sauerbaum, diputado RN afirma 

que su foco estará puesto "en evitar cual- 

quier compromiso de gasto que amarre 

presupuestos en programas que han sido 

mal evaluados, revisión de las prioridades 

de los nuevos gastos propuestos y de cómo 

encajarían en un eventual gobierno de opo- 

sición, además de promover los recortes 

que se han comprometido para alcanzar 

las metas de balance estructural y la meta 

fiscal, y estaremos especialmente atentos a 

la proyección de ingresos para impedir los 

errores de los años pasados”. 

En el oficialismo, en tanto, el diputado 

Luis Cuello (PC) apunta que junto con las 

definiciones de continuidad en términos 

del fortalecimiento de la seguridad públi- 

ca, la seguridad social y económica, "es 

importante poner el acento en la crisis de 

la salud y la recuperación de la infraes- 

tructura de la educación pública, en am- 

bos casos con énfasis en el mejoramiento 

de las condiciones laborales de los profeso- 

res y trabajadores. En acelerar la transfor- 

mación del transporte público en regiones, 

donde hay avances, pero requiere una ma- 

yor inversión en algunas zonas rezagadas 

como la región de Valparaíso”. Por su parte, 

el diputado PS, Juan Santana, dice que "las 

prioridades serán vivienda, educación, sa- 

lud y seguridad. Creemos que son las prio- 

ridades del país y que tienen un correlato 

con lo que ocurre en nuestros respectivos 

distritos”. 

Fondo de libre disposición 
Al ser un Presupuesto que lo ejecutará otro 

Ejecutivo, la tradición establecida dice que 

se debe dejar un fondo de libre disposición 

que permita el proceso de instalación y los 

énfasis que quiera implementar en sus pri- 

meros meses de gobierno. 

Cada primer año de gobierno, se incluyen 

recursos de libre disposición en la Partida 

Tesoro Público, en la asignación Provisión 

para Distribución Suplementaria, que se 

conoce como “glosa republicana”. Esta 

asignación permite realizar los aportes a 

los servicios incluidos en la ley de Presu- 

puestos, que determine el ministro de Ha- 

cienda hasta el 30 de septiembre del año 

correspondiente. En el último cambio de 

gobierno, que fue en 2022, este monto fue 

de $ 339.940 millones. 

Además, en la asignación Provisión para 

Financiamientos Comprometidos exis- 

ten recursos de libre disposición que per- 

miten realizar aportes a organismos del 

sector público con un máximo fijado en 

la glosa del año correspondiente. Por eso, 

este monto podrá incrementarse hasta un 

valor fijado en la misma glosa, con cargo 

a reducciones del aporte fiscal disponible 

en el Tesoro Público. Para 2022 la provisión 

para financiamientos comprometidos fue $ 

166.846 millones y se establecía que se po- 

día incrementar hasta $ 251.260 millones. 

Donoso plantea que la expectativa es que 

se mantenga el mismo monto que recibió 

el Presidente Boric, lo que se traduce en 

poco más de US$800 millones para el Pre- 

supuesto 2026. "Si bien esta es una tradi- 

ción republicana que se debe mantener, 

esto no debe justificar mayor gasto fiscal”, 

concluye.Q 

PUNTO DE VISTA 

Por Pablo Halpern 

Director, Centro de Reputación Corporativa 

ESE Business School, Universidad de los Andes 
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¿El fin del activismo 
corporativo? 

l activismo corporativo -la 

práctica de las empresas de 

tomar posiciones públicas 

sobre temas sociales y polí- 

ticos- está experimentando 

una transformación radical 

que desafía la narrativa do- 

minante sobre su supuesto declive. Mien- 

tras Estados Unidos vive una retirada 

empresarial sin precedentes de las causas 

sociales, Europa y América Latina man- 

tienen -e incluso fortalecen- esta prácti- 

ca, creando un panorama diverso donde 

las multinacionales navegan estrategias 

diferenciadas según la geografía. 

La evidencia del retroceso estadouni- 

dense es contundente. The Conference 

Board documentó que entre 2024 y 2025 

las grandes compañías redujeron drás- 

ticamente la exposición pública de sus 

políticas de diversidad, equidad e inclu- 

sión. El uso de estos términos cayó casi 

un 70% y una de cada cinco empresas 

eliminó por completo estas dimensiones. 

Reuters confirmó que más de la mitad de 

las grandes empresas proporcionó menos 

datos sobre la composición de sus direc- 

torios. El caso Bud Light lo ilustra clara- 

mente. Tras la campaña con la influencer 

transgénero Dylan Mulvaney en 2023, 

la compañía reportó pérdidas de ventas 

cercanas a los 395 millones de dólares y 

la marca cayó al tercer lugar del mercado 

cervecero estadounidense. 

Sin embargo, interpretar esta tendencia 

como el "fin" del activismo corporativo 

sería un error. El contraste regional es 

elocuente. En Europa, más de 230 em- 

presas integran REDI, la Red Empresarial 

por la Diversidad e Inclusión LGBTI en 

España, y han implementado políticas 

de diversidad sin enfrentar boicots or- 

ganizados. Compañías como BBVA crea- 

ron manuales de "estandarización de 

las diferencias” para toda su estructura, 

mientras que Vodafone desarrolló pro- 

gramas donde empleados LGBTI+ aseso- 

ran a directivos sobre inclusión. En Italia, 

cuando el CEO de Barilla, el fabricante de 

pastas más grande del mundo, declaró en 

2013 que nunca haría publicidad con fa- 

milias homosexuales "porque nos gusta 

la familia tradicional”, la presión desde 

la sociedad civil y el boicot lo obligaron 

  

a crear una junta de diversidad. 

En América Latina, Sistema B opera en 

19 países promoviendo organizaciones 

de "triple impacto” social, ambiental y 

económico, con cientos de firmas certifi- 

cadas que integran causas sociales como 

parte de sus modelos de negocio. En 

México, el 91% de los ciudadanos espera 

que las empresas asuman posturas sobre 

problemas comunitarios, según el Baró- 

metro Edelman de 2023, lo que contrasta 

marcadamente con la creciente hostili- 

dad que enfrentan en Estados Unidos las 

compañías que insisten en mantener es- 

tas políticas. 

Esta diferencia se agudiza al observar la 

estrategia divergente de una misma em- 

presa. Mientras que en Estados Unidos 

Ben €: Jerry's enfrenta controversias por 

sus posiciones sobre Palestina, en otras 

regiones mantiene su activismo sin con- 

secuencias comerciales significativas. 

Lo que presenciamos no es el fin del 

activismo corporativo, sino su evolu- 

ción hacia un modelo geográficamente 

consciente. Las empresas aprenden que 

en un mundo multipolar, las estrategias 

también deben serlo. El activismo no 

desaparece; se transforma en una herra- 

mienta más precisa, calibrada según los 

contextos donde opera. 

Esta nueva realidad plantea preguntas 

fundamentales: ¿Es posible que las orga- 

nizaciones mantengan valores coheren- 

tes cuando adaptan sus mensajes según 

la región donde operan? ¿O esta segmen- 

tación geográfica demuestra que el acti- 

vismo corporativo es fundamentalmente 

una estrategia de marketing que se ajusta 

según convenga a intereses comerciales? 

La respuesta a estas interrogantes de- 

terminará cómo las empresas diseñarán 

sus planes futuros y, más importante 

aún, cómo la ciudadanía juzgará las ini- 

ciativas corporativas. Si las compañías 

pueden defender valores como diversi- 

dad, protección ambiental o derechos 

humanos en algunos países mientras los 

ignoran en otros, ¿qué tan creíbles serán 

sus proclamas de responsabilidad social? 

Estas contradicciones podrían erosionar 

la confianza en las empresas en un con- 

texto donde la coherencia corporativa es 

cada vez más escrutinizada.
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