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El verdadero desafio de Grau

I nombramiento de Nicolds Grau como ministro de

Hacienda ha generado diversas discusiones a nivel

politico y de mercado. Uno de los temas mds sensi-

bles dice relacién con los desaffos fiscales que en-
frenta el pafs. Al respecto, el Presidente Boric y el mismo
Grau han manifestado que el compromiso del Gobierno en
esta materia se mantiene intacto y que este cambio en Ha-
cienda no significa una modificacién de planes. Pero preci-
samente la insistencia en este tipo de declaraciones da cuen-
ta de que la preocupacién es genuina.

En este sentido, la elaboracién y aprobacién dela Ley de
Presupuesto para 2026 ha sido mencionada recurrentemen-
te como el desafio mds grande del nuevo ministro. En efecto,
todo indica que la préxima
discusién presupuestaria serd
exigente, ya que el Gobierno
ha comprometido un nivel de
gasto acorde con el objetivo
de un déficit estructural de
1,1% del PIB, lo que requerird
una disminucién del gasto fiscal en términos reales. Ello es
siempre complejo, aunque lo es menos cuando la ejecucién
presupuestaria la hard otro gobierno, ya que las presiones
sectoriales al interior del Ejecutivo se ven aminoradas. En
este sentido, la idea de que esta es “una discusién presu-
puestaria en afo electoral” resulta confusa, toda vez que lo
que en rigor se discutird es el presupuesto con que la préxi-
ma administracién deberd operar en su primer afio, lo que
disminuye su complejidad politica; mds atn, si incluso los
candidatos de oposicién se han comprometido a llevar a ca-
bo ajustes del gasto relevantes de llegar ellos a La Moneda.
De este modo, lo que el actual gobierno mds bien se juega en
esa discusion es el mensaje de que —si bien con importantes
desvios intermedios, como los que se han visto— terminard
entregando un presupuesto cuyos nimeros cumplirdn con
las metas autoimpuestas.

Asf, mds que el erario para 2026, la verdadera compleji-
dad para el ministro Grau se observa en la ejecucién presu-

Las palabras de Carmona sintetizan las
dificultades que enfrentard el ministro para

contener el gasto en periodo de camparia.

puestaria de 2025. En pleno periodo eleccionario, y con pro-
yecciones de que los objetivos fiscales este afio nuevamente
arriesgan incumplirse, el requerido esfuerzo de contencién
compite con las presiones de mayor gasto que emergen des-
de la coalicién de gobierno. Reveladoras han sido al respecto
las recientes criticas del presidente del Partido Comunista,
Lautaro Carmona, sobre el manejo del Gobierno —y parti-
cularmente del ahora exministro Marcel— en esta materia.
“Siempre topamos en los recursos. Se hizo casi un dios, el
recurso por sobre la necesidad social”, dijo el timonel del PC,
explicitando una presién que en definitiva apunta a que la
autoridad posponga el ajuste fiscal y, en cambio, privilegie
potenciar las posibilidades electorales del sector mediante el
relajamiento de las finanzas
publicas en el perfodo de
campafia. Pese a reacciones
como la del senador Lagos
Weber, serfa ingenuo supo-
ner que lo que Carmona ha
explicitado no es compartido
incluso més alld de las filas comunistas. De hecho, durante
su gestién, Marcel recibié también criticas del Frente Am-
plio y hasta debi6 lidiar con iniciativas populistas promovi-
das por parlamentarios del Socialismo Democratico.

Por eso, el desafio fiscal para los cuatro meses que que-
dan de este afio es, en cierto sentido, el mds relevante para el
ministro Grau. En contraste con Marcel, que era mds inde-
pendiente respecto de los partidos gobiernistas, Grau pro-
viene del nicleo del Frente Amplio y en el pasado expresé
criticas importantes a politicas e instituciones encargadas de
la estabilidad macroeconémica. La pregunta que nace en-
tonces es respecto de la conviccién con que enfrentard la ta-
rea de necesaria contencién del gasto, aun si esto afecta el
desempefio electoral de su propio sector politico, tanto en
los comicios presidenciales como en los parlamentarios. Se-
ran los hechos —y no las palabras — los que terminardn
mostrando si el compromiso del Gobierno con la responsa-
bilidad fiscal es firme o si el incentivo electoral es mds fuerte.



