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¿Su directorio podría saber? La nueva doctrina 
y el caso Coldelco 

n 2015, tres personas murieron por liste- 

riosis después de comer helados Blue Bell. 

La empresa sabía desde 2013 que su planta 

tenía problemas de contaminación. Pero el 

directorio no tenía comité de seguridad alimen- 

taria, no recibía reportes regulares sobre ese 

riesgo, y no había establecido protocolos para 

que la información llegara sin depender de la 

línea ejecutiva. 

En 2019, la Corte Suprema de Delaware cam- 

bió la historia del gobierno corporativo con una 

sola pregunta: ¿se aseguró el directorio de que 

pudiera saber? 
La sentencia del caso Blue Bell reformuló 

la doctrina dominante. Ya no bastaba con que 

un director demuestre que no sabía. El están- 

dar ahora exige que el directorio haya creado 

activamente los mecanismos para enterarse de 

los riesgos que pueden destruir el negocio. Si el 

riesgo es mission critical (un riesgo existencial) y 

el directorio no construyó el sistema de alerta, 

hay falta a su deber de cuidado y diligencia. 

La doctrina se endureció aún más con el caso 

Boeing. Allí, Boeing sí tenía un comité que reci- 

bía reportes de seguridad. Pero los reportes eran 

inadecuados: no capturaban las señales que los 

ingenieros internos habían levantado sobre el 

  

Golpe a las PYME 

Señor Director: 

Las PYME representan cerca del 98% de las 

empresas en Chile, siendo un pilar fundamen- 

tal de la actividad económica. Sin embargo, el 

reciente aumento en el precio de los combustibles 

nos recuerda que este fenómeno no afecta solo 

el bolsillo de los hogares. El alza reciente tiene 

un impacto menos visible, pero profundamente 

significativo en la sostenibilidad de estas organi- 

zaciones. 

Las PYME operan, en general, con estructuras de 

costos altamente ajustadas y márgenes reducidos, 

lo que limita su capacidad de absorción frente a 

shocks externos. Cuando sube el combustible, 

aumentan los costos logísticos, se encarecen los 

insumos y, en consecuencia, se tensiona toda 

la cadena productiva. Este escenario instala un 

dilema complejo: subir precios y arriesgar pérdida 

de competitividad, reducir márgenes ya estrechos 

o ajustar la operación con efectos en empleo o 

calidad del servicio. A diferencia de las grandes 

empresas, las PYME cuentan con menor espalda 

financiera para enfrentar estas decisiones. 

Si bien mecanismos como el Mepco amortiguan 

parcialmente estas alzas, no eliminan su impacto 

real sobre el tejido productivo. Comprender esta 

dinámica resulta clave para dimensionar adecua- 

damente sus efectos y avanzar en políticas que 

resguarden la viabilidad del sector. 

VERÓNICA PIZARRO 
ACADÉMICA FEN, UNIVERSIDAD DE CHILE 
  

Más que un simple descuento 

Señor Director: 

La eventual eliminación transitoria del IVA a 

la venta de viviendas ha abierto una discusión 

tributaria y estratégica. Es plausible que, en una 

ALFREDO ENRIONE 
DIRECTOR CENTRO 
DE GOBIERNO 
CORPORATIVO Y 
SOCIEDAD ESE ESCUELA 
DE NEGOCIOS, U. 
ANDES 

  

“En los más de 50 años de la 
empresa minera más grande 
del mundo, la seguridad 
figuraba como “tema 
prioritario" en un Comité de 
Sustentabilidad que no tenía 
expertos en minería entre sus 
miembros”. 
sistema MCAS. La corte determinó que tener un 

comité que recibe información insuficiente tam- 

poco satisface el estándar. No basta con crear la 

estructura; hay que asegurar que funcione. 

Para los directorios de América Latina, esta 

Jurisprudencia parece lejana. Delaware queda 

primera etapa, parte relevante del mercado tras- 

pase una proporción significativa, incluso cercana 

al 100%, del IVA a precio. No por obligación legal, 

sino por la necesidad de capturar un “shock” de 

demanda en una ventana acotada. Este escenario 

exigirá a inmobiliarias, bancos e intermediarios 

contar con una gestión operativa ágil, capaz de 

absorber un eventual aumento en la velocidad de 

compraventas sin generar fricciones. 

Sin embargo, este comportamiento difícilmente 

será homogéneo. La decisión de traspasar total o 

parcialmente el beneficio dependerá de la estrate- 

gia de cada proyecto, incluyendo rotación de stock, : 

calidad de las unidades y necesidades de caja. 

En un mercado que ya ha ajustado precios -espe= 

cialmente en el segmento bajo UF 4.000-, donde 

muchas unidades se transan en niveles equiva- 

lentes a 2020-2022, más atractivos incentivos que 

erosionan la rentabilidad, la medida podría llevar 

a eliminar promociones y recomponer márgenes 

más que a profundizar descuentos. 

A ello se suma una interrogante relevante sobre 

el criterio de tasación. Si los valores se ajustan 

considerando precios sin IVA, podría tensionarse 

el financiamiento y afectar mecanismos como el 

bono pie. 

En definitiva, esta medida gatillará decisiones que 

van más allá de un simple descuento. Y, como es 

habitual, será el mercado, y no la norma, el que 

termine definiendo su verdadero alcance. 

MARIANA SAMAROTTO 
MASTER BUSINESS PARTNER CAPITAL INTELIGENTE 
  

Crisis de los combustibles 

Señor Director: 

El reciente aumento en el precio de los combus- 

tibles expone debilidades críticas en la política 

pública. Si bien se trata de mercados inherente- 

: mente volátiles, el Estado ha contado con instru- 

CARTAS 

            

lejos. Pero la lógica es universal y las Directri- 

ces de la OCDE sobre Gobierno Corporativo de 

Empresas Estatales, que Chile, Colombia, Perú y 

Brasil han suscrito, establecen estándares claros: 

los directorios deben implementar sistemas de 

gestión de riesgos proporcionales a la naturaleza 

de sus operaciones. En un banco, eso significa 

ciberseguridad. En una agroindustrial, seguridad 

alimentaria. En una constructora, integridad es- 

tructural. En una minera subterránea, seguridad 

sísmica y geomecánica. 

La pregunta práctica que Blue Bell y Boeing 

plantean a todo director es devastadoramen- 

te simple: ¿cuál es el riesgo que puede matar 

a su empresa? ¿Tiene su directorio un comité 

dedicado a supervisarlo? ¿Ese comité incluye a 

alguien que entienda técnicamente el riesgo? ¿La 

información llega al directorio sin ser filtrada 

por los ejecutivos con incentivos para suavizarla? 

Si la respuesta a cualquiera de estas preguntas es 

no, usted está donde estaba el directorio de Blue 

Bell antes de que murieran tres personas por 

comer helado. 

El accidente de Codelco, la empresa cuprífera 

más grande del mundo, es la ilustración más 

elocuente de este tipo de falla en América Latina 

en los últimos años. Las consecuencias fueron 

¿ mentos como el Mepco para amortiguar shocks. 

: No obstante, la magnitud del ajuste sugiere una 

: merma relevante en dicha capacidad, en un con- 

: texto donde las decisiones fiscales recientes han 

: reducido los márgenes de estabilización. 

: En particular, los retiros del Fondo de Esta- 

: bilización de Precios de los Combustibles en 

: 2022 y 2023 respondieron a una lógica de alivio 

  

; futura del mecanismo. A diferencia de lo que se ha 

: planteado, la eliminación de la “glosa republica- 

: na” no amplía el margen de acción del Ejecutivo, 

sino que introduce mayor rigidez en la gestión de 

estos recursos, limitando la reacción oportuna 

; ante escenarios de alta volatilidad. 

: Resulta clave reconstituir el Fondo de Estabili- 

: zacióny fortalecer reglas claras de acumulación 

: para evitar su uso como herramienta de ajuste 

coyuntural. De lo contrario, se perpetúa una lógica 

i de corto plazo que debilita al Estado y expone 

: a hogares y sectores productivos a ajustes más 

3 bruscos. 

; PABLO MÚLLER-FERRÉS 
3 DIRECTOR MAGÍSTER DESARROLLO ECONÓMICO, SOCIAL Y 
3 POLÍTICAS PÚBLICAS, U. AUTÓNOMA 

inmediato, pero comprometieron la sostenibilidad : 

  

: Certezas regulatorias 

: Señor Director: 

: Eleditorial del pasado lunes 30, sobre “Una estra- 

tegia nacional para la desalación”, pone sobre la 

; mesa un tema decisivo para el futuro de Chile. La 

: desalación no es solo una alternativa tecnológica, 

; esuna necesidad estratégica para enfrentar la 

¿ crisis hídrica y asegurar el desarrollo sostenible 

; del país. 

La sequía prolongada y el cambio climático han 

: tensionado nuestras cuencas y comunidades. La 

: desalación, aplicada con eficiencia energética y 

: responsabilidad ambiental, permite diversificar 

devastadoras: seis personas muertas en un 

estallido de roca, 31 meses de ocultamiento de 

operaciones mineras al regulador que debía velar 

por la seguridad, 37 personas imputadas y miles 

de millones de dólares de menores ingresos 

en la próxima década. A la luz de los casos de 

Blue Bell y Boeing las explicaciones no resisten 

análisis. En los más de 50 años de la empresa 

minera más grande del mundo nunca hubo más 

de un ingeniero de minas al mismo tiempo en el 

directorio de la estatal. Nunca existió un comité 

de seguridad de proceso dedicado. La seguridad 

figuraba como “tema prioritario” dentro de un 

Comité de Sustentabilidad que, según informa 

la propia empresa, no tenía expertos en minería 

entre sus miembros, sesionaba bimestralmente 

y cubría también medioambiente y relaciones 

comunitarias. Y el canal de información de segu- 

ridad al directorio fluía al directorio a través del 

mismo ejecutivo que recibía bonos por produc- 

ción, y según la auditoría interna, participó en la 

eliminación de zonas completas de los informes 

al regulador. 

Si la seguridad alimentaria es mission critical 

para una empresa de helados, ¿qué es lo mission 

critical en la suya? ¿Y qué mecanismo tiene su 

directorio para supervisarlo? 

  

¿ las fuentes de agua y otorgar seguridad hídrica a 

: sectores productivos y territorios vulnerables. 

: Sin embargo, para que esta solución se materia- 

lice, se requiere un reglamento claro de la nueva 

: Ley de Uso de Agua de Mar para la Desalación. Este 

; debe estar sincronizado con el reglamento de la 
: Ley de Permisos Sectoriales, evitando duplicidades 

y contradicciones que prolonguen la incertidum- 

bre. Solo con coordinación normativa podremos 

transformar la desalación en una garantía de 

3 futuro. 

3 FELIPE MARTÍN CUADRADO 
¿DIRECTOR EJECUTIVO MAS RECURSOS NATURALES 
  

: Las nueces y el mercado 

: Señor Director: 

La industria chilena de la nuez llega a la cosecha 

2026 con una realidad clara: Chile ha hecho bien 

: su tarea productiva, pero el principal desafío hoy 

: estáen los mercados. Nuestro país ha construido 

¿ una oferta reconocida por su calidad, y la nuez 

¿ Chilena hoy es catalogada como la mejor del 

mundo. Sin embargo, ese esfuerzo no siempre se 

i traduce en crecimiento. 

¿ India, principal mercado unitario para la nuez chi- 

: lena, refleja con claridad este problema. El arancel 

¿ del 100% no solo encarece el producto, sino que 

: también distorsiona la competencia y termina 

: perjudicando a quienes operan formalmente y han 

: invertido durante años en construir una oferta 

: seria y confiable. 

: Chile ya demostró que puede competir con una 

; nuez de alto nivel. El cuello de botella hoy no es 

productivo, sino comercial. Por eso, más que se- 

: guir discutiendo si podemos competir, el punto es 

silos mercados donde queremos crecer permiten 

i hacerlo en condiciones razonables. 

i JUAN ESTEBAN RODRÍGUEZ 
: PRESIDENTE CHILENUT 
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