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EDITORIAL: TEMAS ECONOMICOS

TEMAS ECONOMICOS

El cambio en Hacienda

La salida del ahora exministro Mario Marcel ofrece la oportunidad para evaluar no solo su gestién,
sino todo el desempefio econémico del Gobierno, asi como para anticipar los desafios que
enfrentard su sucesor, Nicolds Grau.

Desde un punto de vista econémi-
co, el Ministerio de Hacienda es la
institucién del Estado con mayor re-
levancia. Como lo indica la web insti-
tucional, su misién es “gestionar efi-
cientemente los recursos publicos a
través de un Estado moderno”. Entre
sus principales funciones estdn con-
ducirla politica fiscal, reducir la vola-
tilidad de la economia, elevar el creci-
miento potencial via la inversién y
asegurar un sistema financiero com-
petitivo. Por cierto, la configuracién
de la Ley de Presupuesto, que asigné
este aflo recursos por mds de US$ 91
mil millones, y monitorear su ejecu-
cién son tareas centrales.

Por todo lo anterior, la figura del
ministro de Hacienda es particular-
mente importante dentro del gabine-
te. Su liderazgo y visién determinan
la evolucién de las cuentas fiscales y
los lineamientos que habilitan el cre-
cimiento del pais. Es en funcién de es-
tas variables —y considerando las
distintas circunstancias— que el
mercado evaltia el desempefio del je-
fe de las finanzas ptblicas.

En este contexto, tras la renuncia
de Mario Marcel (marzo 2022-agosto
2025), es tiempo de analizar las cifras
que deja su gestion.

Debe reconocerse que la figura del
economista, graduado de la Univer-
sidad de Chile, con estudios de pos-
grado en Cambridge y larga trayecto-
ria profesional tanto en el Estado co-
mo en organismos multilaterales,
brindé tranquilidad a los mercados
frente a las incertidumbres que gene-
raba la llegada al poder de una poco
experimentada administracién.

En materia fiscal, durante el primer
afio de su gestion el balance devenga-
do del Gobierno Central alcanzé el

1,1% (su mejor resultado anual), lo

ue dio paso a déficits de 2,4% en
2023y 2,8% en 2024. Este ultimo da-
to estuvo ademds asociado a un défi-
cit estructural de 3,3%, muy por enci-
ma de lo anticipado inicialmente. Es-
to motivé nuevos ajustes y, en un he-
cho sin precedentes, forzé al ministro
a firmar una nueva meta de balance
estructural. El origen de la desviacion
fue un grueso error en las proyeccio-
nes de ingresos realizadas por la Di-
reccién de Presupuestos. Lamenta-
blemente, errores en dicha unidad,
dependiente de Hacienda, fueron re-
currentes en este periodo y sus impli-
cancias tendrdn también impacto so-
bre las holguras que recibird la si-
guiente administracién. La defensa
publica que hizo el ministro de la di-
rectora de esa unidad, Javiera Marti-
nez —“la mejor que hemos teni-
do”—, nunca fue del todo comparti-
da por los técnicos.

En materia de activos consolidados
del Tesoro Publico, mientras en 2022
estos alcanzaron los US$ 13.989 mi-
llones, a junio del 2025 la cifra fue de
US$13.643 millones. En el intertanto,
nuestra deuda publica bruta (neta)
escalé desde el 36,2% (19,7%) del PIB
en el primer trimestre de 2022 hasta
el 41,7% (26,6%) en el primer trimes-
tre de 2025. Esta dindmica ha sido re-
petidamente cuestionada por exper-
tos y objeto de estudio por el Consejo
Fiscal Auténomo.

En materia de crecimiento, quizds
la dimensién mds importante al eva-
luar la gestién de Hacienda, mientras
en 2022 el PIB crecié un 2,15%, en
2023 la cifra fue de 0,52%, para ele-
varse a un 2,64% en 2024. Las esti-
maciones apuntan a una expansion
en el rango de 2-2,75% para este afio.

El sequndo semestre y mds alld

El nombramiento de Nicolds Grau
como reemplazo de Mario Marcel no
debe sorprender. Cercano al Presiden-
te Boric desde su pasado universitario
y con un historial no ausente de criti-
cas como dirigente estudiantil y como
ministro de Economia, es hombre de

confianza para una administracién
que termina y que, a la luz de las en-
cuestas, no tendrd continuidad.

Aun asi, sus desafios son de pro-
porciones. La conduccién del tema
tributario, el FES, los ajustes presu-
puestarios ya comprometidos, el

Estas cifras posicionan al actual como
uno de los gobiernos con peores re-
sultados desde 1990, solo superado
en ello por lasegunda administracién
Bachelet.

El mercado laboral es otro termd-
metro relevante. En las tltimas trein-
ta mediciones mensuales, la tasa de
desocupacion a nivel nacional ha es-
tado por sobre el 8% (con niveles su-
periores en el caso de las mujeres),
mientras que el INE estima que en el
dltimo afio el pais solo cre6 141 nue-
vos empleos.

En cuanto a su récord legislativo, el
mayor fracaso de Marcel fue el recha-
zo de la reforma tributaria (2023),
mientras que su mayor éxito, com-
partido con la candidata comunista,
Jeannette Jara, fue la aprobacién de la
reforma de pensiones. El jugd tam-
bién un papel clave en otro polémico
proyecto, el de Financiamiento de la
Educacién Superior (FES). Su apro-
bacién en la Cdmara seguramente se-
rd destacada por quienes busquen re-
saltar su gestion, pero su deficiente
disefno serd ahora foco de discusién
en el Senado.

Mas alld de las cifras y las leyes,
cualquier evaluacién al desempefio
de Marcel deberd reconocer que, con
su ganado prestigio como director de
Presupuestos (2000-06) y presidente
del Banco Central (2016-22), su deci-
sién de sumarse a una administra-
cién que generaba profundas dudasy
parala cual el crecimiento econémico
no era prioridad (error confirmado ex
post), dio cuenta de un sentido de res-
ponsabilidad republicana encomia-
ble. Pero, también, su apoyo al texto
de la primera Convencién Constitu-
cional sigue desconcertando y repre-
senté un punto bajo en su gestion.

cumplimiento de la meta revisada y
la Ley de Presupuesto para 2026 re-
querirdn, mucho mds que de buena
sintonia con La Moneda, de un tra-
bajo preciso y riguroso, atributos
que se han mostrado escasos en la
actual administracién.
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