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1 Presidente Gabriel Boric ha propuesto al eco- 

nomista Kevin Cowan como nuevo consejero del 

Banco Central, en reemplazo de Stephanie Griffi- 

th-Jones, cuyo mandato expira el 24 de diciem- 

bre. La elección de Cowan ha sido valorada por 

expresidentes del instituto emisor, en particular 

por su conocimiento de los mercados financieros 

y su extensa trayectoria en el sector público y en organismos 

internacionales. Con su postulación, el Ejecutivo ha optado 

por un perfil que fortalece la solvencia 

técnica de un organismo autónomo 

y de alta especialización, pero donde 

los nombramientos de sus consejeros 

siguen acompañándose de un debate 

sobre sensibilidades políticas, que 

resulta anacrónico y ajeno a la lógica 

institucional que debiera primar. 

Cowan, ingeniero comercial de la Universidad Católica y 

doctor en economía del MIT, ya ha escrito parte de su historia 

en el Banco Central, como gerente de la División de Política 

Financiera, y también se ha desempeñado como vicepresi- 

dente de la CMF, economista del BID, coordinador de Mercado 

de Capitales de Hacienda, profesor de la UAI, miembro del 

Grupo de Política Monetaria y columnista de DF. Su candi- 

datura ha sido respaldada por figuras como José De Gregorio, 

Vittorio Corbo y Mario Marcel, quienes han destacado su 

experiencia, rigurosidad técnica y comprensión tanto de la 

macroeconomía, como de la regulación financiera. 

En su presentación ante la Comisión de Hacienda del 

Senado este miércoles, Cowan enfatizó la importancia de una 

inflación baja y estable para proteger el bienestar de las fami- 
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lias, destacó el rol del Banco Central en el sistema de pagos y 

subrayó la necesidad de una regulación que combine innova- 

ción tecnológica con resiliencia y seguridad. Su enfoque téc- 

nico y prospectivo coincide con el sello institucional del Banco 

Central, en torno a una conducción experta, ajena a vaivenes 

políticos, centrada en preservar la estabilidad de precios y la 

solidez del sistema financiero. 

Hasta ahora, todo indica que su nominación contará con el 

respaldo de la Sala del Senado, tras una exposición que recibió 

valoraciones positivas en la Comisión 

de Hacienda, desde distintos sectores 

políticos. 

Desde el establecimiento de 

su autonomía, a fines de 1989, la 

reputación del Banco Central se ha 

construido sobre la base de deci- 

siones informadas, funcionarios expertos y una estructura 

institucional que ha resistido momentos de presión política 

sin perder el foco de su mandato. En las negociaciones que 

dieron origen a esa autonomía se instaló la idea de equilibrar 

sensibilidades como una forma de resguardar la legitimidad 

política del organismo. Pero más de tres décadas después, 

con una trayectoria que ha consolidado la independencia, 

eficiencia y solidez institucional, la designación de sus 

autoridades debiera trascender las filiaciones partidarias. 

Lo que resguardan los consejeros es la capacidad técnica del 

Banco Central para seguir cumpliendo con responsabilidad 

su conducción de la política monetaria y la supervisión de un 

sistema financiero estable y confiable. Nominaciones como 

la de Cowan, con una carrera a la altura del cargo, contribu- 

yen a ese objetivo. 
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¿Innovar o 
quedarse atrás? 

uando un suelo se cultiva durante 

demasiados años con la misma semilla, 

pierde nutrientes, se vuelve menos fértil 

y termina debilitado. Como el terreno no 

recibe diversidad, descanso ni nuevos apor 

tes, deja de regenerarse. Algo similar ocurre 

con las grandes empresas que operan mi- 

rando únicamente hacia adentro. Cuando no 

rotan miradas, no se abren al entorno ni se 

exponen a nuevas ideas, sus “nutrientes” -la 

creatividad, el aprendizaje, la innovación 

empiezan a agotarse. Las organizaciones se 

vuelven menos adaptables, repiten viejas 

fórmulas y, poco a poco, quedan rezagadas 

frente a quienes sí se dan el tiempo de reno- 

varse y cultivar su capacidad de evolucionar. 

Estos últimos años hemos comproba- 

do esta premisa en las empresas chilenas 

gracias al florecimiento de alternativas de 

innovación de diversos orígenes, que marcan 

una diferencia entre quienes recurren a 

ellas y quienes no. Cada vez son más las 

compañías que entienden el valor de destinar 

recursos a la innovación, no solo como una 

tarea para derivar a terceros: hoy contamos 

con varios ejemplos de oficinas o subdivi- 

siones que operan de manera interna y se 

toman el ítem innovación realmente en 

serio. Esa es la diferencia entre un tiro al aire 

versus el desarrollo de innovación de manera 

sistemática. 

El Ranking de Innovación del ESE Business 

School de la Universidad de los Andes da 

cuenta de ello, destacando a quienes innovan 

en contextos desafiantes y logran transfor- 

mar la incertidumbre en algo positivo. Uno 

de los ejemplos más concretos es Mercado 

Libre, elegida en 2025 como la empresa más 

admirada en innovación tras la votación de 

los gerentes generales de las 122 compa- 

ñías participantes. Varias otras sobresalen 

en diferentes categorías e industrias como 

minería, alimentación, transporte, logística, 

telecomunicaciones, etc. De hecho, este año 

Chile se posicionó nuevamente como líder 

“En un escenario de desaceleración, la nmovación es una 
necesidad estratégica, porque las empresas que innovan 
mejoran su competitividad y están mejor preparadas para 
sortear momentos de incertidumbre”. 
en innovación en América Latina y el Caribe, 

de acuerdo con el Índice Global de Innova- 

ción 2025 (GII), gracias a su desempeño en 

ámbitos como instituciones, infraestructura, 

sofisticación de mercado y conectividad 

digital. 
El contexto económico actual hace aún 

más urgente que el camino innovador sea 

una constante. La OCDE recientemente 

mantuvo sus proyecciones de crecimiento 

para Chile en 2,4% para 2025, pero las revisó 

a la baja para 2026, de 2,5% a 2,2%. En un 

escenario de desaceleración, la innovación 

es una necesidad estratégica, porque las 

empresas que innovan mejoran su competi- 

tividad y están mejor preparadas para sortear 

momentos de incertidumbre. 

Es un hecho que la apertura a nuevas ideas 

puede revitalizar organizaciones. Conectar 

con emprendedores, incorporar tecnologías 

disruptivas, escuchar voces diversas dentro y 

fuera de la compañía, son formas de oxigenar 

la cultura corporativa. No hablo solo de crear 

un laboratorio de innovación aislado, sino de 

permear toda la organización con una men- 

talidad de mejora continua y adaptación. 

La pregunta no es si podemos permitirnos 

innovar, sino si podemos permitirnos no 

hacerlo. Porque así como un suelo agotado 

necesita nuevos nutrientes para volver a 

dar frutos, las empresas necesitan constan- 

temente renovar sus ideas, sus métodos y 

su forma de relacionarse con el mundo. Así 

podrán seguir creciendo, generando valor y 

contribuyendo al desarrollo de un país que 

necesita, más que nunca, compañías capaces 

de reinventarse.   
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Gasto disfrazado de activo: 
el real impacto fiscal del FES 

] nuevo Financiamiento para la Educación Superior (FES) no es 

solo un rediseño educativo: plantea un problema de contabi- 

lidad fiscal y de coherencia con la regla de balance estructu- 

Tal. Como advierte el Consejo Fiscal Autónomo (CFA), el FES 

no cumple los criterios económicos ni contables para ser tratado 

como un activo financiero del Estado. Su recuperación depende de 

ingresos futuros inciertos, contempla exenciones, topes y hasta 

posibles extinciones, por lo que no puede valorarse ex ante. Según 

los estándares internacionales y la Contraloría, debe registrarse 

como gasto, y sus contribuciones como ingreso, ambos sobre la 

línea, impactando directamente el déficit fiscal. 

El mecanismo —transferencias por arancel y matrícula menos 

contribuciones futuras— genera déficits en todos los horizontes. 

A10 años, el impacto llega a 0,09% del PIB proyectado; a 74 años, 

el ahorro promedio sigue siendo negativo, con casi tres déca- 

das sin un solo año de autofinanciamiento. El supuesto “ahorro 

fiscal” destacado por el Ejecutivo proviene de decisiones paralelas: 

reducción de becas, postergación de la gratuidad y cambios en el 

CAE. El propio CFA enfatiza que la mejora consolidada responde a 

estas otras decisiones, no al desempeño del FES. Por lo mismo, no 

corresponde presentarlo como inversión recuperable, sino como 

asto permanente que 
requiere "inanciamiento “Diseñar un sistema 

con ingresos inciertos, 

costos presionados al 
alza y escasa evaluación 
de escenarios es, desde 

la prudencia fiscal, 
problemático”. 

permanente. 

El informe, además, 

identifica riesgos de 

selección adversa y de 

subestimación de costos 

que refuerzan el carácter 

deficitario del esquema. 

Una proporción impor- 

tante de la recaudación 

proyectada proviene de 

tramos de renta alta, quienes enfrentan las tasas más elevadas. Si 

deciden no participar, el sistema dependerá de contribuyentes con 

menor capacidad de pago, reduciendo aún más la recuperación es- 

perada. A ello se suma la posibilidad de que los aranceles regulados 

estén subestimados, considerando su comportamiento histórico, y 

la falta de ejercicios de sensibilidad frente a salarios, informalidad 

y respuestas estratégicas de instituciones. Diseñar un sistema con 

ingresos inciertos, costos presionados al alza y escasa evaluación de 

escenarios es, desde la prudencia fiscal, problemático. 

Si el país escoge un esquema que funciona más como impuesto 

contingente que como crédito recuperable, debe asumirlo como 

gasto público y financiarlo con ingresos estructurales. Esto es espe- 

cialmente relevante frente al costo de oportunidad. Como recuerda 

James Heckman, “the highest rate of return in early childhood develo- 

pment comes from investing as early as possible” (2012). Un país que 

ya ha priorizado fuertemente la educación superior enfrenta, por 

tanto, un dilema de asignación intertemporal: seguir expandiendo 

gasto en el tramo con menores retornos marginales, o reequilibrar 

su inversión hacia etapas tempranas donde los retornos estimados 

son más altos y progresivos. Por último, si se decide avanzar, debe 

hacerse con cuentas claras y sin comprometer la integridad del 

marco fiscal. 
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