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Presupuesto 2026, el gra
desafio del ministro Nicolas
Grau en Hacienda

La prueba de fuego que tiene por delante el nuevo titular de las finanzas publicas, tras la
partida sorpresiva de Mario Marcel, es terminar de elaborar el erario fiscal del proximo
ano. El plazo para ingresarlo al Congreso es el 30 de septiembre. Los expertos afirman que
lo primero que debera hacer es cuadrar la caja fiscal de este afio y lograr cumplir las metas
fijadas, y lo segundo sera contener las presiones que tendra durante la discusion de la ley

para aumentar gasto publico.
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9 dias tendrd el nuevo mi-
nistro de Hacienda, Nicolds
Grau, para terminar de ela-
borar el proyecto de ley de
Presupuestos 2026, que, a
juicio de economistas y par-
lamentarios, sera su princi-
pal desafio al mando de las finanzas pu-
blicas del pais. Es que ademds este erario
fiscal tiene la particularidad de que no sera
ejecutado por esta administracion, sino
que por el nuevo gobierno que asumird en
marzo del 2026.

El contexto del escenario fiscal por el que
atraviesa el pais es complejo. Si bien bajo la
gestion del saliente Mario Marcel se logro
estabilizar las cuentas publicas, acotando
el gasto publico y el déficit fiscal estructu-
ral provocado por la emergencia sanitaria
del Covid, no se cumplio la ruta fiscal pro-
puesta a principios de 2022 y hubo proble-
mas para proyectar los ingresos fiscales.

De hecho, al cierre del ano pasado el défi-
cit estructural en lugar de ser 1,9% del PIB
fue de 3,3%, por lo que a principios de este
ano se cambi6 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 prevision hasta
el momento tampoco se estaria camplien-
do, puesto que la ultima proyeccion es de
-1,8%.

Una variable clave para que se logre esa
proyeccion son los ingresos fiscales. Y si
bien comenzaron el afo 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 moderd a 3,1%.

De esta manera, de acuerdo a los datos de
la Direccion de Presupuestos (Dipres), los
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ingresos fiscales en los primeros seis meses
del ano tuvieron un alza de 4,3%. Asi, para
que se cumpla la proyeccion de Hacienda
los ingresos deberian crecer mds de 11% en
el segundo semestre, lo que no es una tarea
sencilla, considerando como antecedente
que en el segundo semestre del ano pasado
los ingresos subieron 7%. Con ese escena-
rio de fondo es que Grau debe terminar el
erario fiscal 2026.

Con la llegada de Nicolds Grau a Hacien-
da, una de las carteras mas poderosas del
gabinete estard en manos del partido del
Presidente Boric: el Frente Amplio. Esto,
porque la directora de Presupuestos, Javie-
ra Martinez, también es de ese partido. Por
lo mismo, una de las ventajas es que se co-
nocen desde hace afos, ya que juntos tra-
bajaron en la elaboracion del programa de
Boric cuando comenzé su campana presi-
dencial, pero la desventaja que ven algunos
economistas es la inexperiencia de Grau en
temas macroeconémicos y fiscales.

“El Presupuesto a casi un mes de presen-
tarse estd bastante jugado en un afo nor-
mal. Pero este no es uno de ellos. Aqui hay
dos desafios. Que los ingresos estén bien
proyectados y, el segundo, las dreas 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, Matias Ace-
vedo.

Mientras que Macarena Garcia, econo-
mista de LyD, afirma que “en la elabora-
cion misma del Presupuesto, hay poco
margen para cambios sustanciales. Esto,
porque el Presupuesto se empieza a elabo-
rar desde pricticamente inicios del ano 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 entreg6 el jueves
el propio Mario Marcel, quien senalé que
en qué etapa dejo el erario fiscal. “Ya estd
hecho todo el trabajo técnico que es in-
terno del Ministerio de Hacienda, y en los
proximos dias se le presenta un borrador
al Presidente de la Republica. A partir de
ahi, 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 agrego: “Todo el trabajo técnico
interno ya estd avanzado, lo que viene aho-
ra es la etapa mas politica”.

Las etapas
El proyecto de ley de Presupuestos 2026
debe ingresar a mds tardar el 30 de sep-
tiembre al Congreso Nacional para su dis-
cusion, que se extiende por 60 dias. Una de
las proximas etapas clave de este proceso
tendrd lugar el viernes 29 de agosto cuan-
do Hacienda junto a la Dipres publiquen el
cdlculo 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 publico.
Los expertos del comité de PIB tenden-
cial ya proyectaron que Hacienda fijara 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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lalibra.

Los economistas tienden a coincidir con
lo senalado por Marcel, ya que afirman que
el trabajo técnico estd practicamente listo,
por lo que no deberia haber inconvenientes
para Grau. No obstante, donde si conside-
ran que puede haber complicaciones es en
la definicion de los énfasis y en la discu-
sion mads politica para detener presiones
que vayan apareciendo durante el debate
legislativo propiamente tal.

"Donde habri cambios serd en la capa-
cidad politica de negociar, acordar y aco-
modar las distintas exigencias que hardn
los distintos actores politicos durante la
tramitacion. Ese proceso lo veo mucho
mas complejo que de costumbre”, asegura
Garcfa.

Mientras que la exdirectora de Presu-
puestos y académica de la Universidad San
Sebastidn, 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 ultimo mes donde se
fijan prioridades. Lo importante serd cud-
les seran las prioridades que Hacienda pre-
sentard al Presidente y ello si puede tener
énfasis diferentes”. Con todo, anade que
"lo mds importante en este debate serd 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 desafio del minis-
tro Grau serd su "capacidad de negociacion
a nivel sectorial, toda vez que el escena-
rio fiscal tanto para este afo como para el
proximo es extremadamente desafiante”.

En ese contexto, agrega Ortiz, "el minis-
tro tendria que negociar no solo a nivel del
Parlamento, sino con las reparticiones en
este dificil 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 politicos

Desde la oposicion, sus prioridades estin
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 senala que se deben "rebajar partidas
de ministerios donde la ejecucion no estu-
vo buena y también en otros donde se dila-
pidé recursos”.

Mientras que para Felipe Donoso (UDI)
la accion gubernamental se debe concen-
trar en "el recorte de gastos 0 compromisos
fiscales innecesarios, con el fin de que el
proximo gobierno sea capaz de generar sus
proyectos, dando espacios que permitan
innovar en seguridad, salud, educacion,
promover el empleo y la inversion. 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 oposicion vamos a enfocarnos
en seguridad, reactivacion econémica y
eficiencia del gasto, y no vamos a aceptar
improvisaciones”, subraya el diputado Re-
publicano Agustin Romero.

Frank Sauerbaum, diputado RN afirma
que su foco estard puesto "en evitar cual-
quier compromiso de gasto que amarre
presupuestos en programas que han sido
mal evaluados, revision de las prioridades
de los nuevos gastos propuestos y de como
encajarian en un eventual gobierno de opo-
sicion, ademds 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 proyeccion de ingresos para impedir los
errores de los aios 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 publi-
ca, la seguridad social y economica, "es
importante poner el acento en la crisis de
la salud y la recuperacion de la infraes-
tructura de la educacion publica, en am-
bos casos con énfasis en el mejoramiento
de las condiciones laborales de los profeso-
res y trabajadores. En acelerar la transfor-
macion del transporte publico en regiones,
donde hay avances, pero requiere una ma-
yor inversion en algunas zonas rezagadas
como la region de Valparaiso”. Por su parte,
el diputado PS, Juan Santana, dice que "las
prioridades serin vivienda, educacion, sa-
lud y seguridad. Creemos que son las prio-
ridades del pais y que tienen un correlato
con lo que ocurre en nuestros respectivos
distritos".

Fondo de libre disposicion

Al ser un Presupuesto que lo ejecutard otro
Ejecutivo, la tradicion establecida dice que
se debe dejar un fondo de libre disposicién
que permita el proceso de instalacion y los
énfasis que quiera implementar en sus pri-
meros meses de gobierno.

Cada primer ano de gobierno, se incluyen
recursos de libre disposicion en la Partida
Tesoro Publico, en la asignacion Provision
para Distribucién Suplementaria, que se
conoce como “glosa republicana”. Esta
asignacion 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 ano
correspondiente. En el ultimo cambio de
gobierno, que fue en 2022, este monto fue
de $ 339.940 millones.

Ademis, en la asignacion Provision para
Financiamientos Comprometidos exis-
ten recursos de libre disposicion que per-
miten realizar aportes a organismos del
sector publico con un mdximo fijado en
la glosa del ano correspondiente. Por eso,
este monto podrd incrementarse hasta un
valor fijado en la misma glosa, con cargo
a reducciones del aporte fiscal disponible
en el Tesoro Publico. Para 2022 la provisién
para financiamientos comprometidos fue $
166.846 millones y se establecia que se po-
dfa incrementar hasta $ 251.260 millones.

Donoso plantea que la expectativa es que
se mantenga el mismo monto que recibio
el Presidente Boric, lo que se traduce en
poco mds de US$800 millones para el Pre-
supuesto 2026. "Si bien esta es una tradi-
cion republicana que se debe mantener,
esto no debe justificar mayor gasto fiscal”,
concluye.@
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