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OPINIÓN 
  

Las cosas por su nombre 

Señor Director: 

Sorprende la actitud autocomplaciente del vice= 
presidente de la Empresa Nacional de Minería, 
Iván Mlynarz, sobre la situación financiera y 
productiva de Enami, basándose solo en un par 
de logros puntuales, que por cierto, pueden 
celebrarse como tales. Dice estar “muy tranqui- 
lo” porque este año “deberíamos tener pérdidas 
marginales”. Lo que no dice es que aunque Enami 
pagó US$ 500 millones de su abultada deuda, 
operacionalmente sigue perdiendo caja y el futu= 
ro no se vislumbra halagiieño, porque no hay un 
plan estratégico claro, con recursos para superar 
el actual escenario. 

El vicepresidente de Enami, además, desdeña 
una de las medidas productivas propuestas por 
Sonami para un mayor desarrollo del sector de 
pequeña minería, de aumentar el umbral de pro- 
ducción por encima de las 5.000 toneladas de mi- 

neral al mes, para no ingresar al SETA. Que el 95% 
de pequeños mineros produzca menos de 2.000 

toneladas mensuales no se explica por desinterés 
oimposibilidad, sino por la incapacidad de Enami 
para procesar más toneladas. 
Muchos grandes proyectos partieron pequeños. 
La diferencia es que había condiciones para un 
desarrollo lógico de los mismos. Hoy hay trabas 
más allá de lo razonable para proyectos de peque- 
ña y mediana minería, que no distinguen entre 
distintos segmentos y obligan a cumplir con 
una normativa carente de todo sentido práctico. 
Persistir en esto es, simplemente, contumacia. 
Aunque duela y moleste, hay que decir las cosas 
por su nombre. 
MESA DIRECTIVA . 
SOCIEDAD NACIONAL DE MINERÍA (SONAMI) 

¿Los ESG en retirada? 

Señor Directo: 
La controversia en Estados Unidos sobre los 
criterios ESG (ambientales, sociales y de gober— 
nanza) ya resuena en otros países, incluyendo el 

  

  

nuestro. Las propuestas del Partido Republicano 
en algunos estados de penalizar su aplicación, así 
como la reacción de ciertas empresas anuncian 
do una “revisión profunda” de estos criterios, 
son señales preocupantes. En el contexto de una 
posible nueva era Trump, resulta incierto si esto 
es una moda pasajera o el inicio de una tendencia 
global. 
Sin embargo, a largo plazo parece improbable 
que las empresas abandonen sus esfuerzos por 
generar valor social y ambiental. La evidencia 
científica sobre los riesgos planetarios es contun= 
dente: o las empresas se convierten en parte de 
la solución o enfrentamos un colapso inminente. 
Del mismo modo, reconstruir la confianza públi- 
caes clave para frenar la creciente hiperregula- 
ción que afecta los negocios. 
El enfoque ESG ha demostrado ser eficaz en 
la gestión de riesgos, pero debe aplicarse con 
sobriedad. El exceso de promesas puede generar 
aun mayor desconfianza. La sostenibilidad no 
puede ser solo una estrategia publicitaria; es un 
compromiso necesario y una oportunidad para 
liderar con responsabilidad. 
IGNACIO LARRAECHEA L. 
DIRECTOR EJECUTIVO DE ETICOLABORA. 
  

Hacia mejores 
proyecciones fiscales 

Señor Director: 
La política fiscal en Chile se guía a partir de una 
regla dual, la cual incluye el balance cíclicamente 
ajustado consistente con una regla de stock, que 
estipula que la deuda bruta como proporción del 
PIB se ubique por debajo del nivel de deuda bruta 
prudente, que actualmente se estima en 45% del 
PIB, en el horizonte de proyección. 
Para garantizar una operación efectiva de la 
política fiscal, las estimaciones y registro de 
operaciones de ingresos, gastos y stock de activos 
y pasivos, son elementos fundamentales. En este 
sentido, el Consejo Fiscal Autónomo (CFA) publi- 
có un conjunto de recomendaciones de carácter 
técnico para mejorar las proyecciones de ingresos 

Desafíos éticos: ¿cómo recuperar la 
confianza en el mercado financiero? 

os últimos escándalos financieros han pues 
to bajo la lupa al mercado de capitales local. 
La formalización de ejecutivos de LarrainVial 
festa semana en otra arista del caso Factop y 

la orden de liquidación de Sartor AGF han aviva= 
do las desconfianzas hacia un sector al que se le 
exige operar con los más altos estándares éticos. 
Ante la proliferación de casos que han sacudido 
ala opinión pública, es clave entender la visión 
de los profesionales que integran el mercado 
financiero e identificar qué aspectos se pueden 
mejorar para evitar la ocurrencia de estos casos. 

El Tercer Sondeo Ético del Mercado Finan= 
ciero de CFA Society Chile destaca un cambio 
en la percepción de los inversionistas sobre las 
sanciones relacionadas con ilícitos de “cuello y 
corbata”, impulsado por la entrada en vigor de 
la Ley de Delitos Económicos y la Ley de Agentes 
de Mercado. El porcentaje de ejecutivos que 
considera “insuficientes” las sanciones cayó 
desde 78% de los encuestados en 2023 a 51% en 
la versión post entrada en vigencia de la ley. Sin 
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“La falta de una cultura 
ética consolidada en 
algunas empresas y el bajo 
conocimiento de la normativa 
entre los inversionistas 
reflejan que aún queda un 
largo camino por recorrer”. 
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fiscales, a la luz del acuerdo marco para la dis- 
cusión del Proyecto de Ley de Presupuestos del 
sector público para 2025. Las recomendaciones 
emanadas del CFA son un insumo fundamental 

para mejorar la gestión fiscal. La Dipres y el Mi- 
nisterio de Hacienda tienen la capacidad técnica 

para implementar dichas propuestas y, con la 
necesaria voluntad política, se logrará avanzar 
en dicho camino. Lo cual, sin duda, tendrán un 
efecto positivo en reforzar la calidad institucio- 

nal a nivel fiscal, que Chile ha logrado construir 
durante décadas. 

JUAN ORTIZ CASTILLO 
ECONOMISTA SENIOR OCEC UDP 
  

Ausentismo laboral en 
el sector público 

Señor Director: 

Este martes la Dipres publicó datos que llaman 
bastante la atención y se relacionan con el nivel 

de ausentismo en el sector público, que durante 
2023 alcanzó a casi 32 días sin trabajar, en pro- 
medio, en un año. En 2006 dicha cifra era de 17,3 
días en promedio y, prácticamente ha crecido 
todos los años. A ello se suma que el 40% de los 

permisos son por más de 11 días. A su vez, el 
promedio de licencias médicas en el sector fiscal 

en 2023 fue de 3,1 por cotizante, mientras que en 

el sector privado fue de 1,3. 

Los 32 días laborales sin trabajar en promedio 
equivalen a un mes y medio, considerando los 20 
días laborales hábiles en un mes. Dicho de otra 

forma, el sector público trabaja prácticamente 
solo 10,5 meses al año a diferencia del sector 

privado. 
Adicionalmente, el sector público ha crecido en 
dotación en los últimos años, siendo financiado 

por todos los chilenos con el pago de impuestos a 
la renta e IVA, entre otros. 
Por estos días se está evaluando la reforma de 

pensiones y el aumento de la cotización indivi- 
dual, lo que afectará drásticamente a los empren- 
dedores, las PYME y, por ende, al empleo privado. 
¿No será el momento de evaluar la necesidad de 

embargo, la mitad del mercado aún considera 
que los castigos son insuficientes. 

Si bien los avances normativos han supuesto 
un importante progreso, los recientes casos 
relacionado con factoring y gestión de fondos 
evidencian que todavía hay trabajo por hacer. En 
primer lugar, los gobiernos corporativos deben 
fomentar las buenas prácticas éticas en todos 
los niveles de la organización. Según el mismo 
sondeo, el 20% de los agentes del mercado 
financiero cree que su compañía “promueve muy 
poco” o “no promueve en absoluto” una cultura 
de educación y mejora continua de la ética de sus 
empleados. En ese sentido, es primordial que las 
empresas avancen con una política clara, pues 
permite alinear los objetivos de la organización y 
reducir las posibilidades de incurrir en ilícitos. 

En relación con lo anterior, el 57% de los pro- 
fesionales señala que el nivel de conocimiento 

de la normativa aplicable al mercado de capitales 
es “bajo o muy bajo”. La cifra da cuenta de un 
problema estructural en la industria que refleja 

contar con determinados cargos públicos en el 
aparato estatal, identificar a quienes realmente 
trabajan por esa vocación de servicio o que real- 
mente se justifican para así transparentar una 
tasa de desempleo real en el país y no tapar el sol 
con un dedo? 

FRANCISCO GONZÁLEZ 
GERENTE GENERAL DE VERTICAL HUNTER 
  

Crisis en la 
construcción 

Señor Director: 

La construcción, que históricamente ha sido uno 
delos pilares de la economía chilena, atraviesa 
una de sus etapas más críticas: caídas en los per- 
misos de edificación, incremento en las quiebras 
y reorganizaciones de empresas, y una pérdida de 
competitividad frente a mercados internaciona- 

les. Ante este declive debemos impulsar cambios 

en cómo hacemos las cosas. 

El modelo actual ya no garantiza rentabilidad ni 
sostenibilidad. La brecha de valores entre terre- 

nos premium en Santiago y Miami, destacada 
por DF, ilustra el problema. Aunque los precios 
locales son menores, los proyectos no logran 
capitalizar oportunidades ni atraer inversión 
estratégica. 
Resolver esta crisis exige un cambio de para- 
digma. Debemos dejar de medir el éxito solo en 
cifras inmediatas y replantear el valor desde una 
perspectiva estratégica: valorizaciones integra- 
les, proyectos adaptados a nuevas demandas, el 
uso de procesos de reorganización como herra- 
mientas para la sostenibilidad empresarial, y una 
simplificación de la permisología. 
La actual estructura burocrática, que retrasa y ele- 
va los costos de las iniciativas, debe transformarse 

en un facilitador del desarrollo. Si priorizamos 

decisiones informadas y objetivos de impacto 
duradero, esta crisis puede convertirse en el motor 
de un desarrollo más inclusivo y resiliente. 

  

MORIN VERA 
DIRECTORA DE VALORIZACIONES VALTIN CONSULTING 

  

deficiencias en la comunicación de la regulación 

y el acceso a información clara, lo que es un de= 
safío para las autoridades y las compañías en el 
traspaso de información hacia sus colaboradores. 

En el mismo sondeo se refuerza que cuando 
se genera sensación de impunidad ante bajas 
sanciones por ilícitos, se configura uno de los 
principales agravantes para el mercado de 
capitales. 

Si bien los recientes avances normativos han 

significado un paso adelante en la sanción de 
malas prácticas, persisten desafíos de base en 
la industria financiera. La falta de una cultura 

ética consolidada en algunas empresas y el bajo 
conocimiento de la normativa entre los inver- 

sionistas demuestran que aún queda un largo 
camino por recorrer. Es fundamental que todos 
los actores del sector asuman un rol activo para 
promover las buenas prácticas corporativas, para 
así fomentar el mercado de capitales y recuperar 
la confianza de los inversionistas y de la opinión 
pública.


