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Titulo: El “visto bueno” del mercado internacional al gabinete de Kast

SE APRECIA UN COMPROMISO CON LA CREDIBILIDAD FISCAL Y ATRACTIVO PARA LAS INVERSIONES:

El “visto bueno” del mercado
internacional al gabinete de Kast

El tono tecnocrdtico del gabinete reduce los temores de disrupcién institucional y acota el riesgo de una “ideologizacién”,

indican especialistas. Con todo, hay dudas en el ambiente.

JEAN PIERRE VILLARROEL

1 menos en una pri-

mera lectura, el gabi-

nete del Presidente

electo, José Antonio
Kast, pasé la prueba del merca-
do internacional. “El nombra-
miento de personas con un per-
fil mds técnico es probablemen-
te bien visto tanto por el ptiblico
como por los mercados, ya que
sugiere que un eventual gobier-
no de Kast no seria radical, sino
mds pragmadtico”, afirma Nico-
1ds Saldfas, senior analyst para
América Latina y el Caribe de
The Economist.

Esa interpretacién se repite
entre actores financieros y ana-
listas politicos externos, que
vieron en los nombres anuncia-
dos un foco en la ejecucién, dis-
ciplina fiscal y gobernabilidad.
Enun contexto en que los inver-
sionistas buscan senales claras
de certidumbre, el tono tecno-
crdtico del gabinete aparece co-
mo un factor que reduce los te-
mores de disrupcién institucio-
nal y acota el riesgo de una
“ideologizacién”.

“Lacomposicién del gabinete
combina perfiles técnicos con
operadores politicos experi-
mentados, reforzando la credi-
bilidad fiscal y la capacidad de
negociacién legislativa, aun
cuando el ancho politico sigue
siendo limitado”, sefiald la in-
termediaria brasilefia Bradesco
enun informe. Y agregé que “la
composicién

El Presidente electo, José Antonio Kast, reveld el martes pasado la lista definitiva de los 24 ministros que lo acompaiiaran desde el 11 de marzo en

su gobierno.

un gabinete enfocado en reacti-
var la inversién”, afade.

Jorge Quiroz en Hacienda es
visto como una buena carta en-
tre distintos actores del merca-
do fordneo. “El nombramiento
de Quiroz es bien visto por el
mercado debido a su compro-
miso con la promocién de poli-
ticas promercado y la imple-
mentacién de un ajuste fiscal”,
afirma Saldfas, de The Econo-
mist. Aflade que el economista
ha sido “una voz fuerte a favor
de las reformas que demanda el
mercado y de las recomendacio-
nes del Consejo Fiscal Auténo-
mo para reducir el déficit fis-

cal”, en un mo-

del gabinete
de Kast refle-
ja un giro ha-
cia la capaci-
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mento en que
Chile necesita
demostrar que
la meta fiscal

dad técnica,

con cerca del 66% de los minis-
tros provenientes de entornos
tecnocrdticos o gerenciales,
subrayando una preferencia
por la ejecucién y la competen-
cia en politicas publicas por so-
bre el alineamiento ideolégico”.

Orden publico %r
disciplina fisca

“Lo que sf se observa con cla-
ridad es un énfasis en el orden
publico y en la disciplina fiscal,
algo bastante importante, espe-
cialmente en la primera etapa
del gobierno”, coincide Andrés
Abadfa, economista jefe para
América Latina de Pantheon
Macroeconomics. “También es
muy relevante que se trate de

“no es solo una
aspiracién, sino un objetivo
concreto”.

Bradesco coincide en el diag-
néstico. “Nombramientos clave
en Hacienda y en la Secretaria
General de la Presidencia re-
fuerzan el énfasis en la credibili-
dad fiscal y en el compromiso
con el Congreso”, sostiene el
banco, destacando ademds que
“la presencia de negociadores
experimentados reduce los ries-
gos de ejecucién y probable-
mente jugard un rol decisivo en
la etapa inicial”.

“La sefial mds relevante en el
drea econdmica ha sido en Ha-
cienda”, sostiene Abadia, resal-
tando “la credibilidad técnica
del ministro, sobre todo su foco
en la consolidacién fiscal y en

reglas claras del juego”. Segtin
el economista, esos elementos
han sido “los principales hitos
de su carrera y lo que probable-
mente marque su gestién”.
“Esto también explica la reac-
cién positiva que hemos visto
en los activos chilenos”, apunta
Abadfa. Si bien matiza que “a
nivel macro, el efecto es bastan-
te acotado”, reconoce que
“igualmente se han recibido
consultas”, reflejando un reno-
vado interés por Chile tras des-
pejarse el escenario politico.

Dudas y desafios

No obstante, el respaldo del
mercado no es irrestricto. El
nombramiento de Daniel Mas
como biministro de Economia y
Minerfa, aunque destacado por
varios, generé dudas en el sec-
tor minero. “No cayd bien en el
sector, tanto porque ambas car-
teras quedan bajo un solo mi-
nistro como porque Mas no
proviene del mundo minero, si-
no de la agricultura”, advierte
Saldfas. S matiza que “es muy
temprano para juzgar” y que el
balance final dependerd en gran
medida de “quién sea designa-
do como subsecretario, ya que
podria tener un vinculo mds es-
trecho con el sector minero”.

Bradesco introduce una ad-
vertencia politica. Pese a la me-
jora en las expectativas, “el an-
cho politico sigue siendo limita-
do”, dice. Y afirma que esto po-
dria tensionar la tramitacién de
reformas en un Congreso frag-
mentado si la coordinacién en-

tre técnica y politica falla en la
préctica.

Ademds, aunque en ministe-
rios como Interior o Segpres
fueron designados politicos con
trayectoria, esta no es la ténica
del gabinete. “En ese sentido, el
gabinete parece ser mds técnico
que politico, y no estd del todo
claro si podrd lidiar con la dind-
mica politica chilena, marcada
por gobiernos sin mayorias cla-
ras. Ese es, sin duda, un desafio
importante”, sostiene Abadfa.

“A pesar de que existe una
mayorfa implicita, es claro que
no hay una mayoria sélida, y
eso podria dificultar los avan-
ces, especialmente en todo lo re-
lacionado con recortes de gasto
y con volver a alinear la econo-
mia a una situacién fiscal mds
normalizada”, anade.

Tal como Boric tuvo que li-
diar con las esperanzas de ma-
yor justicia social, Kast deberd
hacerlo con las expectativas del
mercado, dice el economista de
la firma britdnica. “Con Boric se
generaron expectativas bastan-
te elevadas de algunos sectores,
que luego no se reflejaron. Asi,
sino se observa un avance sos-
tenido y relativamente rdpido
en lo econémico, es posible que
los mercados lo interpreten ne-
gativamente y comiencen aapa-
recer correcciones. Por eso es
clave que haya avances signifi-
cativos y visibles”, dice Abadfa.

JPMorgan mueve sus
fichas

Menos de 48 horas después

de conocerse el anuncio del Pre-
sidente electo, JPMorgan entre-
g6 un reporte sobre su visién
del pafs. Asi, el banco de inver-
sién estadounidense mantuvo
una recomendacién Neutral pa-
ra Chile, aunque con un tono
constructivo. “La incertidum-
bre politica disminuy¢ tras las
elecciones, con el Presidente pa-
ra los préximos cuatro afios y el
Congreso para los préximos
dos afos ya definidos”, sefialé
el banco, agregando que “la
atencién ahora se centra en la
capacidad de la administracién
para implementar su agenda”.

La entidad identifica como
potenciales catalizadores “una
reduccién del impuesto corpo-
rativo desde 27% a 23%, la agili-
zacién de los procesos de per-
misos para proyectos y un enfo-
que continuo en laresponsabili-
dad fiscal”. También apunta a
“sorpresas positivas en resulta-
dos corporativos” como un po-
sible apoyo adicional, en linea
con una tendencia observada
durante 2025.

Sin embargo, JPMorgan in-
troduce una nota de cautela re-
levante para los inversionistas.
“Tras un rally superior al 60%
en 2025 y con el mdltiplo P/E
actualmente por sobre su pro-
medio de 10 afios, creemos que
las valorizaciones actuales ya
incorporan gran parte del esce-
nario positivo”, advierte el ban-
co. A su juicio, esto limita el es-
pacio para nuevas revaloriza-
ciones en el corto plazo, incluso
bajo un escenario politico mds
predecible.
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