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Saca un 3,3 de promedio

Grau no pasa de
curso: 22 economistas
le ponen nota al
ministro de Hacienda

Felipe O’Ryan

Algunos lo descueran
vivo, otros le prestan
ropa. Pero todos
tienen criticas, sobre
todo en como ito
el Presupuesto y
Reajuste.

1 economista PC Manuel Riesco

cuenta que fue profesor de Nico-

las Grau en la Universidad Arcis,

en un curso sobre El Capital, an-
damiaje estructural del pensamiento
marxista. “Era un buen alumno, y creo
que se ha transformado en uno de los po-
liticos jévenes mds interesantes del pais”,
dice Riesco sobre el economista del Fren-
te Amplio.

Pero le preguntamos especificamente
por su gestién como ministro de Hacien-
da. ;Qué nota le pone de 1a 7? A Riesco, y
a otros 21 economistas de todos los colo-
res politicos, de universidades, centros de
pensamiento y hasta bancos de inversion,
La Segunda les pidi6 justamente eso: ;C6-
mo calificarfan el rol de Grau a la cabeza
de la billetera fiscal?

Antes de responder, Riesco adelanta
su sesgo personal. “Conoci al papa de Ni-
colas; més que eso: fuimos yuntas, enton-
ces obviamente le tengo un carifo espe-
cial”, dice. Pero justamente por
carino, y como profesor que
es, noleregalalanotaal mi-
nistro. “Le pongo un 1 co-
mo ministro de Hacienda,
y también al Gobierno,
porque siendo que asu-
mieron en circunstan-
cias similares a las de
Allende, hicieron todo
lo contrario. Hicieron
lo que hizo Aylwin,
dandole més poder a
los poderosos”. Grau
y el Gobierno, dice,
no fueron lo sufi-
cientemente radi-
cales en sus pro-
puestas.

Las opiniones
de sus pares son, en
general, duras,
aunque con argu-
mentos muy varia-
dos. Grau, que no pa-
sarfa de curso: saca
un promedio de 3,3 de
estas 22 opiniones.

Ley de Presupuestos
A Grau le tocaron dos
grandes temas como ministro
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de Hacienda: la Ley de Pre-
supuestos, que se tramité el
ano pasado, ylaLey de Rea-
juste del sector publico. En
ambas hay profundas criti-
cas a su gestion.

El Presupuesto comen-
z6 a tramitarse en septiem-
bre de 2025. Grau lo tom6
recién entrando al ministe-
rio, pero inmediatamente
gener6 problemas. Polémi-
co fue que el presupuesto
no trajera, inexplicable e
inéditamente, la inflacion
aplicada al subtitulo 21 de
gastos en personas., algo
que todos los presupuestos

habfan considerado.

“Alcanz6 a estar poco
tiempo, pero en ese poco

tiempo que estuvo, fue
creativo con estas cosas
bastante dudosas”, di-
ce el economista Sal-
vador Valdés, que le pone un 3 a
Grau, recordando que el ministro
tampoco consider6 la llamada
“glosa republicana”, de recursos
de libre disposicién que un go-
bierno saliente le deja a uno en-
trante. “No defendid esas institu-
ciones”, agrega.

“Se ha visto constantemente
que ha tenido una nula capacidad o
intencién para negociar con el Con-
greso”, dice la economista de LyD,
Macarena Garcia, que también cali-
fica con un 3 a Grau.

Recuerda, por ejemplo, una
tensa sesion en el Congreso en que
los parlamentarios le pedian al mi-
nistro que transparentara cuanta
plata habia provisionada en ese pre-
supuesto para la Ley de Reajuste, que se
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discutirfa a las pocas semanas. “No se las
voy a dar”, respondié Grau.

“Se not6 demasiado la diferencia con
ministros de la talla de Marcel o Felipe La-
rrain, que eran tratados como interlocuto-
res vélidos. Hubo muchos roces”, dice el
economista jefe de EuroAmerica, Luis Fe-
lipe Alarcén, que le pone un 3,5 al minis-
tro, “siendo generoso”.

En ese entonces, la poca muiieca po-
litica le vali6 a Grau que, en octubre, la
Comisién Especial Mixta le rechazara las
29 partidas del presupuesto: algo inédito
para un ministro de Hacienda. Parlamen-
tarios de oposicion lo criticaron por no
haber socializado ni negociado nada con
ellos, como silo habia hecho Marcel ante-
riormente. Grau sélo dijo que “este resul-
tado defrauda al pais”, sin asumir respon-
sabilidad por la “creatividad” de lo hecho
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con el subtitulo 21. Incluso hubo parla-
mentarios de oposicién que amenazaron
con acusarlo constitucionalmente una
vez terminara su mandato en Hacienda.

“Finalmente el Presupuesto se apro-
b6, porque en ese tramite es el Ejecutivo el
que tiene mads fuerza, pero quedaron de-
masiadas dudas sobre los supuestos de-
trds de los calculos, particularmente en lo
que se espera para el balance estructural.
Nuestro célculo es que la plata no va a al-
canzar. Un atributo central de cualquier
ministro de Hacienda es ser transparente
con la informacién, pero aqui se manifes-
t6 cierta opacidad”, argumenta el econo-
mista jefe de BCI, Sergio Lehmann, que le
pone nota 2,5.

Mientras se daba esta discusion en el

Sergio Granados, exDipres.

Hassan Akram, La Voz de
los que Sobran.
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Congreso, durante el mes de octubre,
Grau dijo que “no creo que sea necesario
que exista una minuta que diga exacta-
mente” cudnto va a ser ese reajuste”.

“El mercado lo percibié como un mi-
nistro con poco peso politico, mensajes
inconsistentes hacia el sector privado y
una gestion relativamente débil. Su enfo-
que regulatorio gener6 ruido innecesa-
rio”, agrega, desde EE.UU., el economista
jefe para Latam de Pantheon Macroeco-
nomics, Andrés Abadia, sobre la visién in-
ternacional de Grau.

El déficit fiscal

“Se traté de enganar a la opini6én pa-
blica. Se maquillaron las cifras para que
no se notara la realidad”, dice Michelle

Grau no pasa de curso: 22 economistas le ponen nota al ministro de Hacienda

Labbé, que le pone un 2 —“no un 1, siem-
pre podria haber sido peor”, concede—.

La oposicion le pidi6 a Grau ajustar
las proyecciones de ingresos y gastos en el
Presupuesto —Marcel, en 2024, negoci6
una baja de US$600 millones en el gas-
to—, pero finalmente el ministro terminé
logrando la aprobacién de un presupues-
to que, segun algunos economistas, ten-
dria un déficit de US$7.000 millones.

“Se mantuvo en el Presupuesto 2026
un sesgo muy optimista para los ingresos,
siendo que Hacienda y la Dipres ya se ha-
bian equivocado en eso varias veces. Y ya
sabemos que no se cumplira lo que pro-
yectaron, de nuevo”, dice la académica de
la U. de los Andes, Cecilia Cifuentes, que
le pone un 3 a Grau, “y con carifio”, dice,
“porque deberia ser menos”.

“Lo de que no estuviera considerada
la inflacién en el subtitulo 21 fue bastante
raro. Con todo esto, el préximo Gobierno
(Kast) tendra que ejecutar un presupues-
to con un déficit mayor al que se estimé”,
agrega Alejandro Fernandez, de Gemines,
que también le pone un 3 al ministro.

El CFA dijo que se necesitaban
US$822 millones mas de lo aprobado en el
Presupuesto para el reajuste del sector
publico, y fue el mismo Grau quien, la se-
mana pasada, sinceré que el déficit fiscal
de 2025 podria cerrar en -2,7%, muy por
encima de las proyecciones iniciales de la
Dipres, de -1,6%.

“Se lo advertimos en todos los tonos
posibles durante la discusion del presu-
puesto”, dice el académico de la U. de los
Andes y exDipres, Matias Acevedo, que le
pone un 3 a Grau. “Puede pensarse que la
nota es dura, pero me entenderdn mejor
cuando vean el cierre del ano fiscal”, que
se conocera a finales de enero.

“Un ministro de Hacienda lo que tie-
ne que hacer es defender las finanzas pu-
blicas, yaquilo que Grau nos esta dejando
es un Fisco practicamente quebrado. Es
cosa de ver todos los problemas que esta
habiendo con pagos en el sector salud y
vivienda, por ejemplo”, agrega el director
de VanTrust, Erik Haindl, que es severo:
nota 1 para Grau por su manejo fiscal.

“Deja un menor espacio para el go-
bierno siguiente: la correccién de ingre-
sos reduce en més de US$5.000 millones
el margen presupuestario 2025-2026",
agrega Gabriela Clivio, de Vios Consul-
ting, que le da un 5.

Recibio una“papa caliente”

Otros economistas concuerdan en
que, en el Presupuesto, a Grau le toco fi-
nalmente recibir algo que habia prepara-
do Marcel. Los presupuestos de la nacién
se empiezan a armar cerca del mes de
abril, después de todo.

“Le tiraron una papa caliente, sin du-
da. Grau estaba en el Ministerio de Econo-
mia y, de repente, le dicen que tiene que
tomar Hacienda, con el Gobierno dicien-
do que la economia estaba normalizada,
pero viendo la situacién laboral y de défi-
cit, no eraasi”, dice el economista UC, Da-
vid Bravo, que le pone un 4,5 con esta con-
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sideracién. “Es como el alumno al que se
le califica porque no ha tenido la cancha
pareja”, agrega.

Hassan Akram, economista y conduc-
tor de La voz de los que sobran, le pone un
5,5 a Grau. “Asumi6 (Grau) efectivamente
con todas las decisiones ya tomadas, y en
un gobierno de pato cojo. No era la tarea
tipica de un ministro de Hacienda”, sefa-
la. “La nota serfa un 4, porque basicamen-
te cumplié con mantener la linea trazada
por Marcel, pero fue una gestién breve y,
por lo tanto, con escasa incidencia”, opina
el economista de la UNAB, Jorge Rojas.

“Esjusto decir que la presentacién del
Presupuesto ya estaba determinada cuan-
do asumid. La estrechez fiscal del pais no
es su responsabilidad”, agrega el econo-
mista de la Usach, Victor Salas, que le po-
ne un 3,8 al ministro, argumentando que
de todas formas pudo hacer mas.

“Le tocd un presupuesto dificil, en
un gobierno que pasaba de izquierda a
derecha, y creo que lo navegé bien poli-
ticamente. Le tocé, finalmente, hacerse
cargo de cosas que no eran de él. Le da-
ria un 5,5”, dice Cristébal Otero, acadé-
mico de la U. de Columbia en EE.UU.,
que, a pesar de su cercanfa al Frente
Amplio, de todas formas le recrimina a
Hacienda que volvera a incumplir en
2025 la meta fiscal.

Ley de Reajuste

Sifue, eso si, 100% responsabilidad de
Grau la tramitacién de la Ley de Reajuste
del sector publico. Ahi, la evaluacién de
sus pares es generalmente negativa, des-
de sectores de izquierda y derecha.

“Todo esto en la Ley de Reajuste, tra-
tando de mantener empleados ptblicos a
la fuerza, fue ganarse un problema inne-
cesario. Lo encuentro negativo. ;Qué tie-
ne que andar metiéndose Hacienda en
eso? ;Por qué tiene que estar defendiendo
empleados publicos, dejaindolos amarra-
dos? No se vio bien”, comenta el econo-
mista Ramoén Lépez, cercano al PC, que
deja a Grau pasando, pero por los pelos: le
pone nota 4.

“Le falté firmeza en defender la res-
ponsabilidad fiscal. Fue erréneo incluir
tantos articulos en el Reajuste, decidiendo
acoger quizd las solicitudes de sus pares
ministros en vez de defender su rol como
protector de las finanzas fiscales”, dice el
exDipres de Bachelet, Sergio Granados,
que califica con un 4,5 a Grau.

“Si fuera s6lo por su gestién en el Rea-
juste, que si fue su responsabilidad, le
pondria un 1. Hacer esto, en un momento
en que hay cambio de presidente, no es
algo bueno para el pais”, dice el profesor
de la FEN, Manuel Agosin.

“Tampoco digamos que presentd
ningun otro proyecto relevante, como mi-
nistro de Hacienda, para fomentar la in-
versi6n”, agrega el economista Patricio
Rojas, que le pone un 3,5.

“Sali6 hasta el CFA y hasta la contra-
lora, Dorothy Pérez, a decirle a Hacienda
que su Reajuste no tenia sentido. Le pon-
go un 3”, agrega Pavel Castillo, de Corpa.
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