
21VIERNES 15 DE MAYO DE 2026 / DIARIO FINANCIERO

EDITORIAL
POSITIVO DIÁLOGO

L
a Comisión de Hacienda de la Cámara de Di-
putados aprobó durante la madrugada de este
jueves el crédito tributario al empleo incluido
en el plan de reconstrucción impulsado por el
gobierno, luego de que el Ejecutivo accediera
a modificar el diseño original de la iniciativa.
Más allá de las diferencias políticas que han

marcado la discusión del proyecto, el episodio evidenció
cómo el debate técnico y un diálogo legislativo con dis-
posición a introducir ajustes permitieron viabilizar una
de las medidas más discutidas del
paquete de reactivación.

La propuesta original contemplaba
un crédito tributario equivalente al 15%

de las remuneraciones para trabaja-

dores con ingresos entre 7,8 y 12 UTM,
beneficio imputable al impuesto de
Primera Categoría, IVA y pagos pro-
visionales mensuales. Sin embargo, el elevado costo fiscal de
la iniciativa, estimado en cerca de US$ 1.400 millones anuales,
y las dudas respecto de su efectividad habían convertido al
instrumento en uno de los más cuestionados del plan. Diversos

especialistas advirtieron que el mecanismo estaba más orien-
tado a retener empleo que a generar nuevas contrataciones,
con un retorno incierto en términos de costo-beneficio y un

importante nivel de renuncia tributaria para el Estado.

Fue en ese contexto donde la negociación parlamentaria per-
mitió introducir modificaciones relevantes. El Ejecutivo accedió

a reemplazar la tasa uniforme por un esquema focalizado: el

crédito partirá en 14%, aumentará a 15% para mujeres y agrega-

rá 1,5 punto porcentual en el caso de trabajadores menores de
25 años. De esta manera, una mujer joven podrá acceder a un

Los ajustes introducidos al

crédito tributario al empleo
resultan razonables en medio del

debilitado mercado del trabajo.

beneficio de hasta 16,5%, mientras que para hombres mayores
de 25 años la tasa llegará a 13%. Según Hacienda, el rediseño

mantiene un impacto fiscal similar al originalmente proyecta-
do, aunque con una focalización más precisa hacia grupos con
mayores dificultades de inserción laboral.

El cambio parece razonable considerando la situación del
mercado del trabajo. La tasa de desocupación nacional se situó
en 8,9% anual en el trimestre enero-marzo, acumula 38 meses
consecutivos por sobre 8%. En el caso de las mujeres la cifra

se empinó a 10% en la última medición, mientras que entre
los jóvenes bordea el 20%. A ello se
suma una informalidad persisten-

te y una débil creación de empleo
asalariado privado formal. En ese

escenario, mecanismos orientados a
sostener vínculos laborales formales

y reducir costos de contratación para

grupos más rezagados adquieren una
relevancia distinta a la que tendrían en un contexto de mayor
dinamismo económico.

El debate legislativo permitió, asimismo, corregir eventuales

riesgos de abusos mediante remuneraciones variables o bonos,
cuestión que fue parcialmente abordada en la nueva fórmula.
No obstante, persisten algunas interrogantes respecto de las

dificultades de inserción de otros grupos rezagados, como los
trabajadores mayores de 50 años. Aun así, se trata de un paso

que muestra cómo instrumentos originalmente cuestiona-
dos pueden alcanzar mayores niveles de consistencia técnica

cuando la discusión parlamentaria logra desplazarse desde po-
siciones rígidas hacia criterios de efectividad, particularmente

en un escenario donde la debilidad del mercado laboral exige

respuestas focalizadas y fiscalmente sostenibles.
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Más inclusión
financiera, más
seguridad

I crédito informal se ha transformado en

un problema que supera la esfera econó-

Emea, abriendo camino a una industriailícita que genera riesgos de seguridad

pública y desprotección para las personas.
Lamentablemente, este ha sido un efecto

no deseado -entre otras causas- de la Tasa

Máxima Convencional (TMC), que, si bien
redujo los costos de los créditos, también

excluyó a miles de personas del acceso al
crédito formal.

El régimen especial de la TMC, fijado hace

más de 10 años, redujo significativamente

la tasa para operaciones de hasta UF 200;

a un promedio del 37% para los créditos de

hasta UF 50 y 30,5% para el tramo de UF

50- UF 200. Pero, a la vez, dejó fuera a miles

de personas con perfiles de mayor riesgo,

que dejaron de ser sujetos de crédito. Antes

del cambio regulatorio, el Banco Central ya

advertía que una TMC restrictiva generaría

exclusión financiera de hasta el 9% de los

hogares a nivel nacional y del 37% de los ho-

gares del primer quintil de ingresos, además

de una contracción de 20% en la oferta de

crédito. Tras la reforma, tres estudios de la

otrora SBIF confirmaron efectos adversos. El

último, de 2017, estimó hasta 227 mil clientes

excluidos del crédito formal. Y, recientemen-

te, la Encuesta Financiera de Hogares reveló

una contracción del crédito formal, asociada

a una menor bancarización en los segmentos

bajos y a una reducción del crédito entre los
sectores medios.

Esta exclusión abrió la puerta a esquemas

informales, de alto riesgo. La CMF identificó a

más de 200 entidades irregulares entre 2020

y 2025, y otras 85 aplicaciones móviles que
ofrecen préstamos informales. BancoEstado

también alertó sobre un aumento de estafas

virtuales vinculadas a productos crediticios.

Asimismo, la experiencia internacio-
nal muestra que solo un 40% de los países

imponen límites a tasas de interés sobre los

créditos y que, en Latinoamérica, la regula-

propuestas en esta dirección. Entre ellas,

aumentar el factor multiplicativo a 1,33 veces

la tasa promedio para créditos de hasta UF

200, similar al modelo francés, o volver al ré-

gimen previo, vigente para créditos de mayor

monto, de 1,5 veces la tasa corriente. Ajustes,

que permitirían reincorporar a más de 200

mil personas al crédito formal y reducir los

riesgos ante el crimen organizado.

Complementariamente, el Banco Mundial

recomienda evitar tasas máximas fijadas muy

por debajo de las condiciones de mercado

y priorizar políticas orientadas a fortalecer

la competencia, la educación financiera, la

transparencia y la reducción de los costos

operativos en pro de los consumidores.

Sabemos que un eventual debate será

complejo. Escucharemos nuevamente que

algo así beneficia solo a los bancos. Nada

más lejos de la realidad. Es necesaria una

discusión legislativa que considere las causas

y consecuencias del crédito informal y que

"Dotar a las instituciones de mayor flexibilidad para otorgar

créditos a los sectores más vulnerables y de mayor riesgo
es también una forma de proteger a las personas del crimen
organizado".

ción chilena es más restrictiva que Colombia,

México, Perú y Brasil.

¿Cómo avanzar en una regulación que

equilibre protección e inclusión? En un

seminario organizado por la Universidad

San Sebastián junto al Retail Financiero, el

economista Hermann Gonzalez presentó

incorpore la inclusión financiera dentro de

una agenda de seguridad nacional. Dotar a

las instituciones de mayor flexibilidad para

otorgar créditos a los sectores más vulne-

rables y de mayor riesgo es también una

forma de proteger a las personas del crimen

organizado.
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Sin gobernanza, el ESG
es solo marketing

M
uchas empresas han incorporado la sostenibilidad a su

lenguaje habitual. Se habla de cambio climático, diversidad,
comunidades y cadenas de suministro responsables. Todo
ello es positivo. El problema aparece cuando estas materias

quedan en el plano declarativo, desconectadas de la forma en que

se toman decisiones. La sostenibilidad necesita gobernanza para no
transformarse solo en discurso.

Durante mucho tiempo, ESG fue abordado como una agenda

paralela, asociada a reportabilidad, comunicaciones o reputación.

Al mismo tiempo, el compliance fue entendido como una función

legal o defensiva, destinada a evitar sanciones. Esa separación ya no

resiste la complejidad actual. Los riesgos ambientales, sociales y de

gobernanza pueden afectar la continuidad operacional, el acceso a

financiamiento, la licencia social para operar y la confianza de inver-

sionistas. También pueden derivar en conflictos legales o regulato-

rios. Por eso, no basta con compromisos públicos en sostenibilidad.

Se requieren controles, responsabilidades y evidencia que demues-

tren que orientan la gestión.

Ahí es donde ESG y compliance comienzan a encontrarse más

nítidamente. Un enfoque moderno de compliance debe ayudar a

identificar riesgos relevantes, gestionarlos con proporcionalidad e

incorporarlos en la toma de de-

cisiones. Del mismo modo, una
estrategia ESG seria necesita

trazabilidad, incentivos alinea-

dos, canales de alerta, debida

diligencia, rendición de cuentas

y liderazgo ético.

La gobernanza es el punto

de conexión. Permite que la
sostenibilidad deje de ser una

aspiración y se transforme en

una forma concreta de dirigir,

decidir y responder. Sin gobernanza, ESG puede terminar reducido a

marketing. Sin compliance, puede carecer de mecanismos efectivos

de prevención. Sin cultura, puede volverse una carga burocrática sin

legitimidad.

"No basta con

compromisos públicos
en sostenibilidad. Se

requieren controles,

responsabilidades

y evidencia que
orienten la gestión".

El desafío para directorios y alta administración es asegurar que la

empresa cuente con herramientas de gestión adecuadas para identi-

ficar, priorizar y gestionar los riesgos. Eso exige preguntas muy sim-

ples. ¿ Quién es responsable? ¿ Cómo se integra en la estrategia? ¿ Qué

información llega al directorio? ¿ Qué ocurre cuando los objetivos

comerciales tensionan compromisos éticos, sociales o ambientales?

La respuesta está en construir sistemas razonables, proporcionales,

conectados con el fin y la realidad operacional.

Chile avanza en un entorno cada vez más exigente. Las normas so-

bre delitos económicos, protección de datos personales, gobernanza,

IA y debida diligencia muestran que la separación entre cumplimien-

to, sostenibilidad y estrategia se vuelve cada vez más artificial. Las

empresas que entiendan esta convergencia estarán mejor preparadas

para cumplir y generar confianza.

La sostenibilidad no se acredita con declaraciones, rankings o

reportes. Se demuestra en la forma en que una organización decide,

previene, corrige y aprende. ESG sin gobernanza es promesa. ESG con

compliance, cultura y liderazgo puede convertirse en valor sostenible.
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