
plantea serias interrogantes sobre la cultura or-
ganizacional de la empresa.

El caso, que llegó a la Corte de Apelaciones,
concluyó en un fallo reciente con una sentencia
que obligó a H&M a indemnizar a la diputada por
vulneración de derechos fundamentales, confir-
mando que los empleados la discriminaron por su
filiación política, llegando incluso a escoltarla
fuera del establecimiento.

Este incidente pone de manifiesto uno de los
desafíos más críticos en la gestión empresarial
moderna: la implementación efectiva de los valo-
res corporativos. No basta con declarar principios
en sitios web o documentos institucionales; es
imperativo que estos valores permeen toda la es-

“¿Qué nos hace incomparables? No hay una co-
sa solamente. Es una combinación de muchas co-
sas: nuestra cultura inclusiva y de colaboración,
nuestros sólidos valores... Pero sobre todo es
nuestra gente la que nos hace ser lo que somos”.
Estas palabras, que destacan en la página princi-
pal del sitio corporativo de H&M, resuenan con
particular ironía a la luz de eventos recientes que
han puesto en evidencia la brecha entre los valo-
res declarados y la realidad operativa de la em-
presa.

En 2019, en plena crisis social y política, la di-
putada de Renovación Nacional Camila Flores vi-
vió una experiencia que contradice frontalmente
esta declaración de principios. Al intentar realizar
una compra en una tienda de la cadena, una ven-
dedora se negó a atenderla, manifestando que “yo
no atiendo fachos”. Más grave aún, cuando la
parlamentaria solicitó la intervención de la super-
visora, esta respondió que los trabajadores “ac-
tuaron bajo los protocolos”, una afirmación que

nivel jerárquico, comprenda y encarne estos prin-
cipios en su actuar diario. Esto implica un com-
promiso real con la construcción de una cultura
organizacional coherente, donde los valores no
sean solo aspiraciones, sino guías efectivas para
la toma de decisiones en todos los niveles.

La pregunta “¿Qué nos hace incomparables?”
planteada por H&M encontró una respuesta re-
prochable en el trato que le dieron los colabora-
dores de la compañía a una clienta. Lo que hace
verdaderamente incomparable a una empresa no
son las declaraciones de principios en su sitio web,
sino la coherencia entre sus valores declarados y
las acciones concretas de quienes representan su
marca día a día. n

tructura organizacional, desde la alta dirección
hasta el personal de primera línea que interactúa
directamente con los clientes.

La brecha entre los valores declarados y las ac-
ciones concretas puede tener consecuencias gra-
ves para una empresa. No solo daña su reputación
y credibilidad, sino que también expone a la orga-
nización a riesgos legales y financieros. Además,
erosiona la confianza de los stakeholders y puede
afectar negativamente el valor de la marca en el
largo plazo.

Para que los valores corporativos sean más que
simple retórica, las empresas deben implementar
programas robustos de capacitación que asegu-
ren que cada colaborador, independiente de su

O P I N I Ó N
Cuando los valores son letra muerta

“La brecha entre los valores declarados y las acciones concretas puede tener consecuencias graves
para una empresa (…). Expone a la organización a riesgos legales y financieros”. 

PABLO HALPERN
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Bajo los parámetros descritos,
a octubre se completan nueve
meses consecutivos en que la
mayoría de los nuevos puestos
creados son subempleo, “lo que
se configura como un antece-
dente adicional de cómo el bajo
crecimiento económico está im-
pactando negativamente al mer-
cado laboral y que no está captu-
rado en la tasa de desempleo tra-
dicional”, precisa el investiga-
dor.

Subutilización laboral

Si se ajusta la tasa de desem-
pleo para considerar el desem-
pleo parcial que existe entre los
subempleados, se obtiene que la
tasa de subutilización de la fuer-
za laboral corregida por subem-
pleo es de 16,5% al trimestre
agosto-octubre, señala el estu-
dio.

Al cierre del décimo mes del
año, el 72,3% de la creación
anual de empleo fue formal, por
lo que si el análisis de la compo-
sición de la creación de empleo
se reduce a esta arista, se con-

El bajo crecimiento de la eco-
nomía y la contracción de la in-
versión se han reflejado en un
debilitamiento continuo de la
creación de empleo, que en los
últimos 12 meses a octubre gene-
ró menos de 200 mil puestos de
trabajo. Pero la mayoría de estas
nuevas ocupaciones son a jorna-
da parcial y/o de mediana a baja
calificación, en una señal de la
precarización del mercado labo-
ral, se destaca en un estudio ela-
borado por el Observatorio del
Contexto Económico de la UDP.

Al trimestre agosto-octubre, el
61,2% de la generación anual de
n u e v a s p l a z a s l a b o r a l e s
(120.010) corresponde a la cate-
goría de subempleo, es decir,
personas que pese a figurar esta-
dísticamente como ocupadas, en
la práctica sufren desempleo par-
cial, ya sea porque están subem-
pleadas por insuficiencia de ho-
ras (trabajan una jornada incom-
pleta en forma involuntaria por-
que les gustaría y estarían
disponibles a trabajar más horas)
o subempleadas por calificacio-
nes (tienen educación superior
completa, pero ejercen empleos
de mediana o baja calificación).

“Este es otro síntoma de que el
mercado laboral aún está debili-
tado, debido a que una porción
relevante de los empleos que se
están generando son precarios,
dando cuenta de que hay un de-
safío muy relevante en estimular
la generación de empleo de bue-
na calidad, tanto a través de au-
mentar la capacidad de creci-
miento de mediano plazo de la
economía como del abordaje de
los factores estructurales detrás
del subempleo”, afirma Juan
Bravo, director del Observatorio
del Contexto Económico de la
UDP (OCEC UDP).

cluiría que una parte minoritaria
del empleo que se está generan-
do es precaria. Sin embargo, pre-
cisa Bravo, desde la arista del
subempleo, la historia es muy
distinta.

Enfatiza que el análisis de la
composición de la creación de
empleo no puede reducirse a la
informalidad laboral, sino que

también debe contemplar otras
dimensiones relevantes, como el
fenómeno del subempleo.

“El subempleo es, en definiti-
va, una forma de desempleo par-
cial debido a que quienes están
en dicha situación no están apor-
tando toda su capacidad pro-
ductiva en el mercado laboral, lo
que reduce su capacidad de ge-

neración de ingresos y, por ende,
también su capacidad de generar
ahorros para su pensión. Debido
a las múltiples consecuencias
negativas del subempleo para el
bienestar del individuo y la eco-
nomía, es importante poder
cuantificar y monitorear su evo-
lución”, explica el director de la
OCEC UDP.

Formalidad: no es
garantía

Dado que el subempleo es un
fenómeno que afecta a los ocu-
pados, el estudio profundiza en
el análisis desde el punto de vista
de la calidad del empleo que se
está creando. Por ejemplo, una
persona puede estar en un em-
pleo formal, pero aun así estar
subempleado, por lo que no ne-
cesariamente la formalidad es
garantía de contar con un em-
pleo de buena calidad.

Dentro de la subocupación,
detalla el informe, la modalidad
de subempleo por calificaciones
es mayoritaria, totalizando a
agosto-octubre, 1.138.020 los
ocupados que cuentan con edu-
cación superior completa pero
que ejercen empleos de mediana
o baja calificación.

En el caso del subempleo por
insuficiencia de horas, el estudio
afirma que el mercado laboral
suma 19 meses consecutivos de
alzas. A octubre, señala que hay
41.607 subempleados por insufi-
ciencia de horas.

Débil economía presiona una subutilización de la fuerza laboral

Precarización laboral: mayoría de
empleos creados en el último año son
de jornada parcial y baja calificación

A. DE LA JARA

De la creación anual de 195.995 empleos al trimestre agosto-octubre, 120.010 se encuentran bajo alguna
modalidad de subempleo, mientras que los ocupados no subempleados solo aumentaron en 38,8%.

Revisa la amplia gama
de Fondos Mutuos que
ofrece Santander,
diferenciados por los
instrumentos financieros
donde invierten y
recomendados para
distintos perfiles de
inversionistas. 

Quienes están interesados en invertir en renta
variable para diversificar su portafolio pueden
revisar la siguiente guía que les ayudará a tomar
decisiones más informadas. Conocer sus princi-
pales características y si los fondos mutuos que
se exponen a este tipo de instrumentos son
aptos para sus objetivos y perfil de inversionistas
son aspectos clave para tomar en consideración.

¿QUÉ ES LA RENTA VARIABLE?
Hablar de renta variable implica, por lo general,

referirse a acciones, las cuales representan parte
de la propiedad de una empresa. Es decir, al
tener una acción de una determinada compañía,
se es dueño de una fracción de ella. Las acciones
son transadas en alguna bolsa de valores, por
ejemplo, New York Stock Exchange, Nasdaq o la
Bolsa de Comercio de Santiago, entre otros. La
rentabilidad se generará por ganancias de capital
(cuando la acción sube de precio) y/o dividendos
y se llama renta variable, porque su valor futuro
es incierto. Si bien las acciones tienen un valor
bursátil, no hay certeza de cuál será su precio
mañana o en 10 años, por lo que los analistas
realizan proyecciones para estimar su valor futu-
ro. Si bien las acciones tienden a tener un com-
portamiento al alza en el tiempo, es posible
enfrentar períodos de volatilidad, como la crisis
de 2008 o la ocasionada por el covid-19 en 2020,
cuando los precios de las acciones en el mundo
cayeron con fuerza.

¿LA RENTA VARIABLE ES PARA TODOS?
No, este tipo de instrumentos no es para

todos los inversionistas. Cada persona tiene su
propio apetito por riesgo y las necesidades de
capital pueden ser diferentes. Por eso, está
dirigido a personas cuyo perfil de riesgo es agre-
sivo. Es decir, se piensa en aquel inversionista
que busca apreciación de capital en un período
superior a tres años y está dispuesto a sufrir
potenciales pérdidas en el corto plazo, con el
objetivo de obtener una mayor rentabilidad en el

largo plazo.

¿CUÁLES SON LAS VENTAJAS DE
INVERTIR EN ESTOS FONDOS?

En primer lugar, la renta variable ofrece ganan-
cias de capital y, al tener un mayor riesgo, se
deberían esperar mayores retornos versus opcio-
nes como bonos o depósitos a plazo. Dicho eso,
las acciones chilenas tienen beneficios tributa-
rios: las ganancias de capital están afectas a una
tasa del 10%, mientras que otro tipo de inversio-
nes entran al Global Complementario. 

Al estar expuesto a acciones chilenas a través
un fondo mutuo, como el Santander Acciones
Selectas Chile, se obtiene el beneficio de una

cartera diversificada y gestionada activamente
por un grupo de expertos, quienes están en
constante búsqueda de las mejores oportunida-
des de inversión, para maximizar el retorno para
sus clientes. “Al ser una gestión activa, busca-
mos anticipar los cambios y ciclos en la econo-
mía. Por ejemplo, si vemos un escenario econó-
mico más débil, probablemente tendremos una
cartera defensiva, con una mayor exposición a
compañías con flujos estables, como utilities y/o
consumo básico. Si vemos una economía al alza,
con tasas de interés cayendo, probablemente
estaremos en sectores más cíclicos, como el
retail”, señaló Abdal Farooqui, portfolio manager
de Renta Variable de Santander Asset Manage-
ment.

ACCIONES CHILENAS: ¿QUÉ ESPERAR
PARA 2025?

Se proyecta que el próximo ejercicio sea
desafiante para los mercados, considerando las
tensiones geopolíticas y comerciales. Al analizar
el panorama económico internacional, desde
Santander Asset Management siguen viendo
un escenario de soft landing, es decir, el mundo
crecerá menos, pero no para caer en una rece-
sión. Si se suma a ello un panorama en que la
Fed y varios bancos centrales a nivel global
seguirán recortando tasas, se vislumbra un
escenario favorable para la renta variable, den-
tro del cual destaca Chile, con valorizaciones
descontadas vs. su historia y sus comparables
globales, con un múltiplo P/U 2025e de alrede-
dor de 9x. 

“Nuestro foco de inversión en el Fondo Mu-
tuo Santander Acciones Selectas Chile es bus-
car las compañías que ofrezcan una combina-
ción de valorizaciones descontadas y crecimien-
to de utilidad, por ello nuestros sectores favori-
tos para 2025 son retail, consumo y transporte,
mientras que preferimos subponderar ciertos
commodities”, comentó Abdal Farooqui.

Conozca las principales características de los fondos mutuos de renta variable 

GUÍA DEL INVERSIONISTA Solicitado por Banco Santander
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