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1 crédito tributario al empleo propuesto por 

el gobierno en el plan de reconstrucción ha 

abierto un intenso debate sobre su costo 

fiscal y su capacidad para impactar en el 

empleo, en una discusión en la que se ha 

tendido a perder de vista su ubicación dentro 

del diseño general de la iniciativa. No se trata 

de una política aislada, sino que forma parte de un con- 

junto más amplio de medidas orientadas a reactivar el 

crecimiento y, a partir de ello el empleo, marco en el que 

debiera situarse la discusión legislativa, en un contexto 

en el que existe coincidencia en que en 

que el mercado laboral enfrenta de- 

bilidades persistentes, que requieren 

abordarse con urgencia. 

De acuerdo con la propuesta del Ejecu- 

tivo, la iniciativa busca otorgar un crédito 

mensual permanente, equivalente al 15% 

de las remuneraciones de trabajadores con 

sueldos entre UTM 12 y UTM 7,8, que beneficiaría a cerca de 270 

mil contribuyentes. Se estima que 86% de ellos son PYME y que 

alcanzaría a más de 4 millones de trabajadores. El beneficio 

operaría, así, como una inyección de liquidez mensual. Por 

otro lado, su costo fiscal ha sido estimado en cerca de US$ 1.400 

millones, uno de los más altos entre las medidas incluidas en el 

plan de reactivación, lo que ha centrado gran parte del debate. 

Diversos expertos han hecho hincapié, además, en un bajo 

retorno en términos de costo beneficio, ya que está enfocado en 

retener trabajadores, más que en crear empleo. 

Sin embargo, en un contexto en que el país acumula 38 me- 

ses consecutivos con tasas de desempleo sobre 8%, con cerca 

de 860 mil personas desocupadas, una informalidad que supera 

los 2,5 millones de personas y donde las Mipyme, un sector 
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intensivo en mano de obra, registró una destrucción de cerca de 

155 mil puestos de trabajo en 12 meses, en el último trimestre a 

febrero, la preservación de empleos formales no parece ser un 

objetivo menor. Aun así, la recuperación del empleo no puede 

provenir de un solo instrumento. Y en ese marco, el plan de 

reconstrucción descansa en una secuencia más amplia, que in- 

volucra una nueva arquitectura tributaria, incentivos a la inver- 

sión, reducción de la permisología y mayor certeza regulatoria 

para recomponer las condiciones que impulsen el crecimiento. 

Sin inversión no hay expansión sostenida de la actividad, sin 

crecimiento la creación de empleo tiende a estancarse y sin 

empleo formal, tampoco se consolidan 

mejoras en ingresos ni en recauda- 

ción. Desde esa perspectiva, el crédito 

tributario al empleo puede entenderse 

como una herramienta complemen- 

taria, orientada a sostener el empleo 

formal, mientras otras medidas bus- 

can activar el ciclo económico. 

No obstante, ello no exime al instrumento de exigencias. 

Si el beneficio se concentra en trabajadores ya contratados, 

su impacto marginal será acotado. Si alcanza a empresas sin 

riesgo efectivo de ajuste laboral, su costo fiscal será difícil de 

justificar. Y si se presenta como herramienta de formaliza- 

ción, deberá demostrar capacidad para modificar conductas 

reales. De ahí que la discusión legislativa deba enfocarse en 

aspectos como su focalización, gradualidad, mecanismos de 

evaluación y medición de resultados en términos de empleo 

retenido, formalizado o creado. Tal como dijo el ministro del 

Trabajo a DF, el Congreso es el espacio para discutir el instru- 

mento óptimo, lo que no debiera ocurrir es que se transforme 

en una discusión polarizada que desplace el análisis técnico de 

su efectividad. 

Existe además una inconsistencia sisté- 
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Directores de 
AFP: ¿gestores o 
supervisores? 

a norma de carácter general N'354 de la 

Superintendencia de Pensiones es, en 

general, un avance bienvenido: eleva el 

apital mínimo para constituir una AFP, 

perfecciona los requisitos de factibilidad y 

refuerza los estándares operacionales. Pero 

uno de sus aspectos merece revisión crítica 

desde la perspectiva del gobierno corpora= 

tivo. 

La norma exige que la mayoría de los inte- 

grantes del directorio titulares y suplentes- 

acredite al menos cinco años de experiencia 

en administración de activos en entidades 

reguladas que gestionen más de US$ 1.000 

millones. El problema no es la exigencia en 

sí, sino a quién se le aplica. 

En el derecho societario chileno el di- 

rectorio es el órgano superior de adminis- 

tración de las sociedades anónimas. Fija la 

estrategia, aprueba políticas y controla a los 

ejecutivos. Pero no gestiona directamente, 

pues esa función la ejercen los gerentes bajo 

mandato del directorio. Esta distinción, con- 

sagrada en la Ley 18.046, no es un tecnicis- 

mo, sino la columna vertebral del gobierno 

corporativo moderno. 

Al exigir a la mayoría de los directores el 

mismo perfil técnico que a los ejecutivos de 

inversión, la NCG 354 confunde dos funcio- 

nes institucionales distintas. El directorio 

debe supervisar la gestión de activos; no ne- 

cesita estar compuesto, mayoritariamente, 

por gestores de activos. Son roles con lógicas 

eidoneidades que deberían diferenciarse. 

Los marcos internacionales son ilustra- 

tivos. Los principios G20/OCDE de gobierno 

corporativo no prescriben perfiles técnicos 

homogéneos para los directorios: la ido- 

neidad del órgano colegiado se mide por su 

competencia colectiva, no por la uniformi- 

dad de sus miembros. La Directiva IORP II 

europea adopta el mismo enfoque. 

Lo que estos marcos promueven es un 

“El remedio correcto es exigir competencia colectiva al 
directorio como órgano, no uniformidad técnica en cada uno 
de sus miembros. Una norma que homogenelza resuelve 
el riesgo de captura por ee pero abre el riesgo 

nidad”. opuesto: la captura por a 
directorio multidisciplinario: finanzas, 

derecho, riesgo, tecnología, gobierno 

corporativo. Un directorio homogéneamente 

técnico puede validar una estrategia de in- 

versión, pero carece de diversidad funcional 

para cuestionarla con perspectiva crítica 

independiente. 

mica: la CMF no exige perfil técnico homo- 

géneo a los directorios de bancos y seguros; 

el foco está en idoneidad general, probidad e 

independencia. En su propuesta normativa 

de enero de 2026, consagró que la idoneidad 

se evalúa individualmente por director, pero 

también de forma colectiva como órgano. 

Que la superintendencia avance en sentido 

contrario es un problema de coherencia 

regulatoria que el sistema financiero chileno 

debería resolver. 

Es posible que la superintendencia 

haya buscado corregir una debilidad real: 

directorios de AFP sin capacidad técnica para 

desafiar a sus equipos ejecutivos. Si ese es 

el diagnóstico, es atendible. Pero el remedio 

correcto es exigir competencia colectiva al di- 

rectorio como órgano, no uniformidad técnica 

en cada uno de sus miembros. Una norma 

que homogeneiza al directorio resuelve el 

riesgo de captura por ignorancia, pero abre el 

riesgo opuesto: la captura por afinidad. 

Los requisitos rigen desde abril de 2027. 

Hay tiempo para el debate. En Chile, el 

directorio no es un equipo de gestión. Es el 

órgano que controla al equipo de gestión. La 

regulación debería honrar esa distinción.   
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Seguridad no es privacidad 

n algunas empresas se sigue repitiendo una idea que conviene 

corregir cuanto antes: “Tenemos ISO 27001, por lo tanto es- 

tamos cumpliendo con la Ley de Protección de Datos Perso- 

nales”. La afirmación es equivocada. Y, en el nuevo escenario 

regulatorio, puede resultar costosa. 

ISO 27001 es un marco serio y valioso. Permite ordenar la se- 

guridad de la información, gestionar riesgos, establecer controles 

y fortalecer la capacidad de respuesta frente a incidentes. Pero su 

pregunta central es técnica: cómo proteger la información. 

La Ley N* 21.719 plantea otra pregunta, de naturaleza jurídica y 

regulatoria: con qué fundamento se tratan datos personales, para 

qué fines, por cuánto tiempo y con qué resguardos respecto de los 

derechos de las personas. 

Confundir ambos planos es un error de base. 

Una organización puede estar muy bien preparada en seguridad 

y, al mismo tiempo, incumplir de manera grave en privacidad. 

Puede tratar datos sin base de licitud suficiente. Puede informar 

deficientemente a los titulares. Puede usar datos para finalidades 

distintas de aquellas que justificaron su recolección. Puede con- 

servarlos más allá de lo necesario. Puede carecer de mecanismos 

eficaces para atender derechos. Puede transferirlos al extranjero 

sin garantías adecuadas. 

a “El punto no es menor 
al para los directorios ni 

a alta administración. 
El principal riesgo es 
la falsa sensación de 
cumplimiento”. 

riesgo. Nada de eso queda 

resuelto por una certifica- 

ción de seguridad. 

Dicho de manera 

simple: una empresa 

puede tener una bóveda 

impecable y aun así estar 

infringiendo la ley respecto de aquello que guarda dentro. Porque la 

privacidad no se agota en proteger datos contra accesos indebidos. 

Exige, además, justificar su tratamiento, limitarlo, gobernarlo y 

hacerlo compatible con un derecho fundamental. 

Este punto no es menor para los directorios ni para la alta admi- 

nistración. El principal riesgo no es solo una brecha de seguridad. 

También lo es la falsa sensación de cumplimiento. Creer que la 

ciberseguridad absorbe por completo la protección de datos puede 

llevar a decisiones erradas, brechas regulatorias invisibles, exposi- 

ción sancionatoria y daño reputacional relevante. 

En adelante, la conversación empresarial madura no debiera ser 

seguridad o privacidad. Debiera ser cómo integrar ambas en una 

misma arquitectura de cumplimiento. Seguridad de la informa- 

ción, sí. Pero también gobernanza de datos, políticas de retención, 

revisión de bases de licitud, gestión de derechos, evaluación de 

impactos y accountability real. 

La seguridad protege sistemas. La privacidad protege personas. 

Lo primero es indispensable. Lo segundo es un derecho funda- 

mental. Y en el nuevo marco legal, entender esa diferencia ya no es 

una sofisticación doctrinaria. Es una necesidad de negocio. 

Si una compañía cree que con ISO 27001 ya resolvió privacidad, 

probablemente no tiene resuelto el cumplimiento: apenas tiene 

resuelta una parte del problema. 
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