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pesar de la buena noticia que fue la 
caída del IPC en diciembre, con una 

baja de 0,2%, el Banco Central celebra- 
rá un siglo de historia en un contexto 
complejo para su meta de inflación. La 
institución fue creada por el DL 486, 
promulgado el 22 de agosto de 1925, 

bajo la presidencia de Arturo Alessandri Palma, en un 
período de profundos cambios institucionales en el 
país. 

Lo cierto, es que durante sus 
primeros 65 años su desempeño 
en materia inflacionaria fue muy 

deficiente, con un resultado pro= 
medio anual de más de 40% entre 
1929 y 1994. Fue a partir de la 

mejora institucional que significó 
la autonomía, que en las últimas 
cuatro décadas el promedio bajó a 4%, a lo que contri= 
buyó también un panorama global en que la inflación 
había dejado de ser un problema para parte importante 
del mundo. 

En los últimos años, los efectos de la pandemia a ni- 
vel global, y de las malas políticas a nivel local, genera= 
ron un contexto complejo para el manejo inflacionario 
interno, desde fines de 2021. A ello se ha sumado en la 

actualidad la fortaleza del dólar a nivel mundial, lo que 

de acuerdo con el último IPoM sería el factor más im- 
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2025 será el quinto año 
consecutivo en que no se 

cumplirá la meta en torno a 3%. 
Sin embargo, la solidez del Banco 
Central sigue siendo un activo. 

  

portante -aunque no el único- en la inflación de costos 
de los últimos meses. 

Esto ha significado que las propias estimaciones del 
instituto emisor muestren que 2025 será el quinto año 
consecutivo en que no se cumplirá la meta de infla- 
ción en torno a 3%, lo que explica que la característica 
principal de la mirada de la institución en el IPoM de 

diciembre sea la cautela. El resultado es que la curva 

de tasas se movió hacia arriba en los últimos meses 

de 2024, explicado por un nivel 

superior para la tasa de interés 
neutral estimada por el mercado. 

¿Es preocupante este prolon= 
gado desvío de la meta inflacio- 

naria? Por supuesto, no es buena 
noticia, pero se da en un contexto 
en que el Banco Central mantie- 
ne niveles de credibilidad muy 

elevados, reflejados en los diferenciales de tasas en 
pesos y UF, y también en las encuestas de la inflación a 
dos años al sector financiero. En ambos casos la cifra de 

3% de la meta es también la expectativa. 

La solidez institucional del Banco Central, a un siglo 
de su nacimiento, es probablemente el principal activo 
del país en esta materia. Este año, aunque la inflación 
se mantendría por arriba de lo deseable, debiéramos ver 
una tendencia a la baja, que permitiría cumplir la meta 
en 2026, de acuerdo con la estimación del IPoM. 

  

LA COLUMNA DE... 

GINA OCQUETEAU 
EMPRENDEDORA 

+ 

Las startups y las 
problemáticas 
medioambientales 

na de las cosas que más se valora de 
las startups es su capacidad de encon 
trar soluciones innovadoras a proble= 
máticas que, o bien, antes no existían 

o que producto del cambio climático han 
aumentado su frecuencia durante períodos 
determinados. 

Un buen ejemplo son los incendios 
forestales. Según datos de Conaf, durante 
la temporada 2023-2024 se registraron 

5.846 siniestros y 71.923 hectáreas afecta- 

das en el país, con el consiguiente daño al 
ecosistema y a las comunidades vecinas. 
El calentamiento global ha hecho de los 

incendios un desafío mundial y han sido, 
precisamente, las nuevas empresas las 
que han tomado un rol protagónico en la 
búsqueda de soluciones. 

Así, tenemos el caso del dispositivo 
creado por una startup alemana que de- 
tecta humo en los bosques y envía alertas, 
permitiendo a las autoridades evitar 

que el fuego se propague. O las cámaras 
especiales desarrolladas por una empresa 

polaca que toman fotografías cada pocos 
segundos y utilizan IA para comparar cada 
imagen en forma simultánea, en un moni- 
toreo continuo. 

Con estos ejemplos apunto a que el 
cambio radical no está en el problema 

per se, sino en la forma en que se está 
gestionando, gracias en gran parte a las 
startups climatech, que incorporan inno- 
vación y un enfoque temprano que puede 
activar acciones y prevenir lamentables 
consecuencias. Los incendios son una 

muestra, pero también existen modelos de 
negocio que mitigan el impacto ambiental, 
replanteando la forma en que consumimos 
y producimos en áreas como energía, retail, 
agua, alimentación, protección, monitoreo, 
relacionamiento con las comunidades, etc. 

La capacidad de las startups para 
incorporar tecnología de punta es otro 
factor que las ubica en la vanguardia. IA, 
blockchain y biotecnología se suman a 

“Estas empresas están rediseñando sus modelos de 
negocio para a un impacto social positivo, pero no 
todo es sencillo. La falta de financiamiento y los marcos 
regulatorios inadecuados son parte de las barreras que 
enfrentan”. 
las operaciones para abordar problemas 
tan diversos como la gestión de residuos, 
la optimización del uso de energía o la 
creación de alternativas sostenibles en la 
industria alimentaria. Un logro desta- 
cable es el delas startups dedicadas a la 
agricultura regenerativa, que combinan 

datos satelitales y sensores para optimizar 
el uso de recursos y restaurar la salud de 
los suelos. 

Más allá de las soluciones tecnológicas, 
lo que están haciendo estas empresas es 
rediseñar sus modelos de negocio para 
generar un impacto social positivo, po- 
niendo especial atención a los problemas 
locales. Pero no todo es sencillo para estas 
empresas. La falta de financiamiento, 
los marcos regulatorios inadecuados y la 
competencia con actores tradicionales son 
algunas de las barreras que enfrentan y que 
podrían reducirse con políticas y normati- 
vas que incorporen este nuevo escenario y 
entreguen mayores oportunidades para su 
expansión y crecimiento. 

El cambio climático no solo ha transfor- 

mado el ecosistema, sino también nuestras 
prioridades como sociedad. Fenómenos 

como el aumento de incendios forestales, 

las sequías prolongadas y la mayor genera- 

ción de residuos han dado forma a una cre- 
ciente demanda por soluciones inmediatas 
y sostenibles. Aquí es donde las startups 
pueden brillar con luz propia gracias a sus 
estructuras flexibles y un enfoque disrup- 
tivo queles ayuda a responder rápidamen— 
te a estas necesidades emergentes.   
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Crisis de cumplimiento 
fiscal 

a Dirección de Presupuestos (Dipres) ha sobreestimado 
significativamente los ingresos efectivos para 2023 y 202. 

con alta probabilidad de repetirse en 2025, lo que permitió un 
¡gasto fiscal más expansivo del que habría sido posible, según 

las metas de balance estructural. Como resultado, se incumplirá la 
meta de déficit estructural de -1,9% del PIB en 2024, proyectándose 
un -2,3% (US$ 1.170 millones adicionales). 

La menor recaudación ha obligado al Gobierno a retirar fondos 

del FEES, reduciéndolo de 1,9% del PIB en 2023 a 1,1% en 2024, muy 
por debajo del 5% a 7% recomendado por el FMI, y a incrementar la 
deuda bruta hasta un 41,2% del PIB en 2024, un alza de US$ 15.068 

millones respecto a 2023. Todo esto ocurre sin una crisis interna o 

externa que justifique el deterioro de las cuentas fiscales. 
Ante esta situación y otros errores de estimación, como el de 

recaudación por repatriación de capitales, se han intensificado las 
críticas a la Dipres desde diversos sectores técnicos y políticos. Esto 
plantea una pregunta clave: ¿cómo garantizar que los Gobiernos 
cumplan sus compromisos de finanzas públicas? 

Las economías avanzadas cuentan con reglas fiscales, marcos de 
gasto a medio plazo y su cumplimiento es supervisado por un orga= 
nismo fiscal independiente. En Chile, contamos con una regla dual: 
una meta operativa de corto 

  

plazo, basada en el Balance — DIVEISOS EITOFeS 
tual queda de de estimación han sostenibilidad de largo plazo, 
que define un nivel prudente Mensificado las 
de deuda bruta estimado críticas a la Dipres. 
en 45% del PIB. Además, el .P 

Consejo Fiscal Autónomo ¿Cómo garantizar que 
(CEA) evalúa y monitorea los 10S GObIernos cumplan 
cálculos de ajuste cíclico de Sus compromisos de 

ingresos, proyecciones fis= z 2 
cales y cumplimiento delas — ÍMANzZAs públicas? 
reglas, proponiendo medidas 
correctivas en caso de desviaciones. 

En economías emergentes, son frecuentes los mecanismos 
formales de enforcement de las metas fiscales, diseñados para res= 
ponsabilizar a los gobiernos. Estos dispositivos incluyen correccio= 
nes automáticas para compensar desviaciones en el presupuesto, 
activadores preventivos que ajustan la política fiscal ante niveles de 
deuda cercanos alos límites, cláusulas de escape restrictivas y bien 
definidas exante e, incluso, sanciones formales, que suelen formar 
parte de las leyes de responsabilidad fiscal. 

Para el nivel de desarrollo de Chile y su sólida institucionalidad 

fiscal, resulta clave fortalecer la transparencia fiscal y compro- 
meter a las autoridades políticas a respetar las metas, y que sean 
los ciudadanos a través de su voto en las urnas los que castiguen 
comportamientos poco responsables en esta materia. El éxito de 
la política fiscal requiere voluntad política y un fuerte compromiso 
con el equilibrio y las metas presupuestarias. Sería un gran avance 
que los candidatos presidenciales se comprometan con una política 
de déficit cero durante su período y no que lo comprometan para 
gobiernos futuros. Aunque ambiciosa, esta meta enviaría una señal 
clara, con beneficios potenciales como mayor inversión, reducción 
de la inflación, mayor consumo y bienestar para la población. 
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