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EDITORIAL
PLAN DE RECONSTRUCCIÓN Y
DESARROLLO ECONÓMICO

L
a propuesta de Reconstrucción y Desarrollo
Económico y Social anunciada por el Presidente
José Antonio Kast llega en el momento adecuado
y con la dirección correcta. Chile acumula más de
una década de estancamiento, que se ha dejado
sentir en el empleo y los ingresos de los trabaja-

dores. A esto se suma un deterioro fiscal evidente,

que podría poner en riesgo el financiamiento de beneficios
sociales en el futuro. Se trata de un diagnóstico correcto, y las

medidas propuestas son coherentes

con la agenda de reformas que el país
requería hace tiempo. Resta aún por
conocer la redacción del proyecto,

a lo que se suma la complejidad de
la tramitación legislativa, lo que hace necesaria una mirada

colaborativa, propositiva y con sentido de urgencia por parte

de los parlamentarios, dado el contexto económico y social que
enfrenta el país.

Sobre la base de cinco ejes, el proyecto constará de 43 artí-

culos y cerca 40 medidas, cuyo costo aún no ha sido revelado,

pero respecto del cual el ministro de Hacienda ha dicho que se
financiará en dos tercios con las iniciativas contempladas en el

plan, mientras que el resto se cubrirá con contención del gasto.
De esta forma, propuestas como la rebaja del impuesto corpo-
rativo a 23% hacia 2029 y la reintegración del sistema tribu-

tario están en línea con la necesidad de reactivar la economía,
contribuir a la competitividad y equiparar las condiciones del

país respecto de sus competidores, generando incentivos para
la inversión. El proyecto considera además repatriación de ca-

pitales; un crédito tributario a la contratación y la exención del

IVA a la compra de viviendas; entre varias otras propuestas.

Gran parte de ellas son medidas que reducen recaudación y
que son heterogéneas en su temporalidad y magnitud, lo que
abre algunas dudas respecto de la viabilidad fiscal, teniendo
en cuenta el compromiso del Gobierno de eliminar el déficit
estructural hacia 2030.

El proyecto apunta a impulsar la

competitividad, en un marco que
exigirá consistencia fiscal.

En particular, la baja gradual del impuesto de Primera Cate-

goría, la reintegración tributaria, el crédito a la contratación,
la exención transitoria del IVA en viviendas y la eliminación
permanente de contribuciones, sumadas al costo de la recons-

trucción post incendios no contarían

con financiamiento equivalente entre
las medidas de mayor recaudación
contempladas en lo que se conoce del

proyecto, hasta ahora. La carga del
ajuste recaería, entonces, en buena medida sobre el ajuste del

gasto público. Y aunque un recorte de 3% permitiría financiar-
las e incluso contribuir a la reducción del déficit, mantener un

ajuste de esa magnitud en el tiempo es una tarea de alta difi-

cultad, como lo demuestra la historia fiscal reciente. El riesgo
es que el déficit estructural no converja hacia el equilibrio
comprometido.

Ello no invalida el proyecto, pero sí sugiere que algunas

medidas podrían rediseñarse para lograr el mismo efecto
con menor presión sobre las cuentas fiscales. La exención de

contribuciones para adultos mayores, por ejemplo, podría
introducirse con un umbral de edad que suba progresivamente.
O el efecto buscado con la eliminación del IVA a la vivienda

podría lograrse con medidas de menor impacto fiscal.
El desafío, en el fondo, es alcanzar un diseño que no dañe el

objetivo de equilibrio fiscal, que el propio plan se ha compro-
metido a restaurar.
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Un mundo sin
escenario base

1 Fondo Monetario Internacional (FMI)

acaba de publicar su World Econo-

Emeoutlook de abril. Sin sorprender,da cuenta de que la guerra en Medio

Oriente interrumpe una trayectoria que
venía mejor de lo esperado. De no haber

estallado el conflicto, el FMI habría revi-

sado al alza su proyección de crecimiento

mundial para 2026 hasta 3,4%. En cambio,
lo estima en 3,1% con riesgos claramente

sesgados a la baja.

El organismo reemplazó su habitual
"escenario base" por uno "de referencia",

señal de la incertidumbre que percibe, algo

que ya había hecho frente a los aranceles
masivos de EEUU. Dada la volatilidad e
incertidumbre global por la fragmenta-

ción geoeconómica y los mayores riesgos

geopolíticos, quizás sea la nueva norma.
A nivel de precios, la inflación global se

ajusta a 4,4% para 2026, antes de mode-
rarse a 3,7% en 2027. El canal principal es

la energía, pero no es el único. Los precios

de alimentos también se ven presionados

por el encarecimiento de fertilizantes y los

mayores costos de transporte y logísti-
ca derivados del cierre del estrecho de

Ormuz. El FMI advierte que el impacto será

más profundo en economías emergentes

importadoras de materias primas, que
enfrentan simultáneamente una inflación

más alta, depreciación cambiaria y condi-
ciones financieras más restrictivas.

En América Latina el escenario es

heterogéneo, con un crecimiento regional

proyectado en 2,3% para 2026, levemen-
te mejor que en enero, pero con efectos

dispares. Para Chile, el Fondo estima un
avance de 2,4% en 2026 y de 2,7% en 2027.

En recomendaciones de política, el FMI
distingue el corto del mediano plazo. En lo

focalizado en los más vulnerables y con
financiamiento identificado. Considera-

mos que lo realizado por Chile hasta ahora
va en esa dirección.

Para el mediano plazo, subraya la nece-

sidad de reformas estructurales que impul-

sen el crecimiento, entre ellas regulación

más inteligente, mayor participación
laboral y adopción tecnológica. El proyecto

de ley de reconstrucción anunciado por el

gobierno apunta en ese camino. Con todo,
aún faltan los detalles, particularmente

sobre los costos fiscales en las medidas que

implican menores ingresos tributarios en

el corto plazo y su forma de compensación.
El FMI es explícito: la consolidación fiscal

de mediano plazo debe basarse en evalua-

ciones realistas de los compromisos.

"Uno de los inconvenientes del pasado fue comprometer
gastos permanentes sin tener asegurados los ingresos.
El riesgo hoy sería inverso: reducir ingresos sin haber

garantizado el ajuste del gasto o nuevas fuentes de
financiamiento".

inmediato, señala que los bancos centrales

deben mantenerse vigilantes, cuidando

que las expectativas inflacionarias no se
desanclen, pero advierte que un ajuste mo-

netario prematuro podría ser desestabili-

zador si las condiciones financieras se en-

durecen más. Respecto de la política fiscal,

advierte contra la tentación de responder

con subsidios generalizados y recomienda

que cualquier apoyo sea acotado, temporal,

Uno de los inconvenientes del pasado

fue comprometer gastos permanentes sin

tener asegurados los ingresos. El riesgo

hoy sería el inverso: reducir ingresos sin

haber garantizado el ajuste del gasto o

nuevas fuentes de financiamiento. El

proyecto iría, de acuerdo con lo anunciado,

en la dirección correcta; lo que hay que
procurar ahora es no repetir contratiempos

de manera distinta.
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Las empresas existen para
cruzar ríos

4 E que ninguna compañía crece, innova, invierte o se trans-forma sin asumir riesgos. Pretender lo contrario sería

desconocer la naturaleza de la actividad empresarial. Sin riesgo no

hay creación de valor.

La empresa no está llamada a quedarse en la orilla. Crecer,
innovar, invertir o transformarse exige avanzar en escenarios de

incertidumbre, decidir con información incompleta y aceptar que

no todo resultado puede controlarse de antemano. Por eso, el riesgo

no es una anomalía del negocio; es parte de su esencia.

Justamente por ello, lo realmente peligroso no es arriesgar, sino

hacerlo sin criterio, sin contrapesos y sin un gobierno corpora-
tivo capaz de distinguir entre audacia y temeridad. Una cosa es

asumir riesgos de manera consciente, deliberada y alineada con la

estrategia y otra muy distinta es avanzar sin comprender del todo la

corriente o la profundidad del río, confiando más en el entusiasmo

que en el buen juicio.
El punto importa especialmente hoy, en un entorno que se ha

vuelto más complejo y volátil. A los riesgos financieros y opera-

cionales, se suman otros que pueden afectar con igual o mayor
intensidad la continuidad

"Un buen directorio no

está para eliminar el
riesgo; eso paralizaría

del negocio, su repu-

tación, su licencia para

operar o su viabilidad
futura. Ciberseguridad,

integridad, cumplimiento,
cultura organizacional,

sostenibilidad, disrup-

ción tecnológica, crimen
organizado, tensiones

regulatorias y geopolíticas

ya no son asuntos perifé-

a la empresa. Tampoco
para celebrarlo s·n
cuestionamientos, como

s· toda apuesta fuera
sinónimo de visión".

ricos, sino parte central de la conversación estratégica.

En ese contexto, el rol del directorio no es administrar la em-

presa ni reemplazar a la gerencia en la gestión de riesgos, pero

sí asegurar que los más significativos, los "materiales", estén

debidamente identificados, comprendidos, priorizados y goberna-

dos. No como un ejercicio formal, ni como una revisión rutinaria de

matrices que tranquilizan más de lo que explican, sino como parte
de la calidad de las decisiones.

Un buen directorio no está para eliminar el riesgo, porque eso

paralizaría a la empresa. Tampoco para celebrarlo sin cuestiona-

mientos, como si toda apuesta fuera sinónimo de visión. Su aporte
está en distinguir entre el riesgo necesario y la temeridad disfra-

zada de convicción; en hacer preguntas incisivas antes de que los

hechos las impongan; en desafiar supuestos, exigir información
suficiente y promover una cultura donde advertir a tiempo no sea

visto como freno, sino como una contribución al éxito sostenible.

El gobierno corporativo debe entenderse como una capacidad

para mejorar el juicio, no solo para reforzar controles.

Cruzar el río sigue siendo parte de la tarea empresarial. Lo que

distingue a una organización bien gobernada no es que evite toda

corriente, sino que sepa leerla a tiempo, medir sus fuerzas y no
confundir valentía con suicidio.
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1 que no arriesga no cruza el río", dice el refrán. En el

-mundo empresarial, la frase tiene mucho sentido puesto
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