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El paquete combina rebajas de impuestos con un ajuste fiscal:

Las advertencias de JPMorgan a la Ley de Reconstruccion de Kast

Afirma que Chile encadena su peor desviacién del balance estructural en dos décadas,
sin crisis que lo justifique, y pone en duda el espacio para nuevos recortes tributarios.

JEAN PIERRE VILLARROEL

“La reconocida disciplina fis-
cal de Chile se estd desmoronan-
do”, advierte JPMorgan, el ma-
yor banco del mundo, en su mds
reciente reporte. Es que, por ter-
cer afio consecutivo, el pafs in-
cumplié su meta de balance es-
tructural, esta vez por hasta un
2,5% del PIB, la mayor desvia-
cién en dos decenios.

“El déficit de 2025 es particu-
larmente preocupante, porque
ocurrid sin los factores habituales
que explican un mal desempefio
fiscal: no hubo pandemia, ni co-

lapso de commodities, ni crisis fi-
nanciera externa”, plantea el
banco de inversién estadouni-
dense.

En ese contexto deberd operar
la administracién del nuevo Go-
bierno, dice la firma estadouni-
dense. “Kast enfrenta una heren-
cia fiscal desafiante”, resume
JPMorgan. Y advierte: “Tres afios
de promesas incumplidas han
dejado pOCO margen para erro-
res”.

“Ambicioso proyecto”

“El ambicioso proyecto de Ley
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de Reconstruccién del Presidente
Kast promete recortes tributarios
del lado de la oferta financiados
con compresién del gasto”, des-
cribe JPMorgan.

El paquete combina rebajas de
impuestos —incluyendo la re-
duccién del impuesto corporati-
vo y la eliminacién temporal del
IVA alavivienda— con un ajuste
fiscal que contempla recortes de
gasto y otras medidas de consoli-

dacién. También incorpora esti-
mulos de corto plazo, como sub-
sidios al empleo, y un compo-
nente relevante de reconstruc-
cion tras los incendios.

“La légica es coherente y la
secuencia politica —envolver
la agenda en una narrativa de
reconstruccién— es astuta; sin
embargo, la aritmética fiscal es
ajustada”, advierte el banco. El
diseno del plan “adelanta re-
cortes tributarios y reduccio-
nes de gasto, dejando un mar-
gen minimo para desviaciones
en la implementacién o shocks
externos”.

“El proyecto de ley introduce
simultdneamente multiples me-
didas que reducen los ingresos
(recorte del impuesto sobre so-
ciedades, eliminacién gradual
del impuesto sobre la propiedad,
exencion de las ganancias de ca-
pital, exencién temporal del IVA)
mientras proyecta ahorros prin-

El nuevo
Gobierno
“enfrenta una
herencia fiscal
desaf\iante”,
resume
JPMorgan.

cipalmente a partir de recortes de
gastos cuyos detalles atin no se
han especificado”, dice JPMor-
gan.

En otras palabras, cualquier
error —ya sea en la ejecucion del
ajuste o en el escenario externo—
puede desbalancear répidamen-
te el esquema, cree JPMorgan.



