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Cartas de
presentacion




Gobern.q.r .
la resiliencia

Los directorios de América Latina y el Caribe estan enfrentan-
do un cambio profundo en la forma en que entienden su rol.
La resiliencia operacional, la continuidad del negocio y la ca-
pacidad de anticipar escenarios disruptivos han dejado de ser
temas periféricos para convertirse en parte esencial del deber
fiduciario del director.

Desde BID Invest hemos observado esta evolucion de cerca a
traveés de nuestro trabajo con empresas y directorios de distin-
tos sectores de la region. En un entorno marcado por creciente
volatilidad e interrupciones cada vez mas complejas, la capa-
cidad de una organizacion para sostener su estrategia de lar-
go plazo depende, crecientemente, de la calidad de su gober-
nanza.

En este contexto, el estudio desarrollado por Chapter Zero Chile
y el Instituto de Directores de Chile constituye una contribucion
especialmente valiosa. Mdas que medir percepciones genera-
les, el informe entrega una radiografia practica sobre como los
directorios chilenos estan gobernando riesgos vinculados a re-
siliencia, continuidad y capacidad de respuesta. El diagnostico
muestra un ecosistema que ya reconoce la relevancia estrate-
gica de estos temas y que cuenta con bases importantes sobre
las cuales construir.

Almismotiempo, el estudio evidenciaque el principal desafio ya
Nno es de awareness, sino de institucionalizacion. El compromi-
so con el resguardo legal del directorio, la sensibilidad respec-
to de stakeholders criticos y la disposicion a invertir en infraes-
tructura y continuidad operacional reflejan avances concretos.
Sin embargo, todavia existe una brecha importante en la ins-
talacion de capacidades, procesos y disciplinas que permitan

gobernar estos riesgos de manera consistente y estratégica.

Enesalinea,laprofesionalizaciondel oficio deldirector adquiere
una relevancia central. La capacitacion continua, la evaluacion
periodica de competencias, los simulacros de crisis y el fortale-
cimiento de las capacidades internas de la administracion for-
man parte de la infraestructura de gobernanza que hoy exige
un entorno cada vez mas incierto. La experiencia internacional
muestra, ademas, que los mercados valoran crecientemente a

los directorios capaces de combinar supervision estrategica,

disciplina institucional y capacidad de adaptacion.

Esperamos que este informe contribuya a seguir fortaleciendo
la conversacion sobre resiliencia y gobernanza corporativa en
Chile y en la region. Desde BID Invest, seguiremos impulsando
iniciativas que ayuden a transformar la gestion de riesgos en
capacidades reales de creacion de valor sostenible.
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La experiencia internacional
muestra que los mercados
valoran crecientemente a los
directorios capaces de combinar
supervision estratégica, disciplina
institucional y capacidad de v B |
adaptacion.

Bruno
Sbardellini

Director de Gobierno
Corporativo
BID Invest



La sostenibilidad
es la estrategia

El rol de guiar una organizacion ha adquirido una complejidad
sin precedentes. Hoy, los directorios no solo deben timonear en
aguas de volatilidad economica y regulatoria, sino que se en-
frentan al desafio mads critico de nuestra era: integrar la resi-
liencia climatica y la proteccion de la naturaleza en el corazon
de |la estrategia del negocio.

Desde Chapter Zero Chile tenemos la conviccion de que la sos-
tenibilidad ya no puede ser tratada como un anexo de respon-
sabilidad social o un ejercicio aislado de mitigacion. La soste-
nibilidad es la estrategia y el eje que definird la viabilidad, la
competitividad y la creacion de valor de las empresas a largo
plazo.

Los Principios de Gobernanza Climatica y de Naturaleza del
Foro Economico Mundial y Chapter Zero Alliance nos recuer-
dan que los gobiernos corporativos tienen una responsabili-
dad intransferible. Los riesgos ambientales, la escasez hidrica
v la pérdida de biodiversidad ya no son externalidades futuras;
son riesgos materiales presentes que impactan directamente
los estados financieros y la continuidad operacional.

Por lo tanto, la incorporacion de estas materias en la agenda
del directorio no es un acto opcional. Es una exigencia ineludi-
ble del deber fiduciario del director. Cumplir con los deberes de
diligencia, cuidado y lealtad hacia la empresa y sus accionis-
tas requiere que el liderazgo entienda, mida y gobierne estos
riesgos con el mismo rigor, profundidad y disciplina con el que
auditaria la operacion o los asuntos financieros.

Una gestion de riesgos moderna exige que el directorio
deje de mirar estas variables desde un enfoque reactivo o
de corto plazo. El verdadero desafio radica en la capaci-
dad de la mesa para anticipar, modelar escenarios y eva-
luar las dependencias del modelo de negocio. No mapear
estas vulnerabilidades expone a las organizaciones a in-
certidumbre regulatoria y de mercado, transformdandose
en un riesgo de pérdida de competitividad.

Este nuevo estudio que presentamos junto al Instituto de
Directores de Chile, “Gobierno corporativo y resiliencia: El
rol del director”, nos entrega una radiografia honesta so-
bre el nivel de madurez de nuestras mesas directivas en
la administracion de estos desafios. Este diagnostico nos
demuestra que, si bien Chile ha consolidado la toma de
conciencia y resguardo legal, aun nos queda camino por
recorrer para instalar capacidades operativas y de con-
trol: esto es, pasar de una gobernanza declarativa a una
arquitectura de riesgos real, medible y ejecutable.

Los invito a abordar los hallazgos de este estudio no como
un diagnaostico incomodo, sino como la base sobre la cual
redisefarla gestion delriesgo y construir las ventajas com-
petitivas del manana. Solo transformando la resiliencia en
una capacidad instalada en el gobierno de nuestras orga-
nizaciones podremos asegurar un futuro sostenible, pros-
pero y resiliente para nuestra sociedad.
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Solo transformando la resiliencia
en una capacidad instalada
en el gobierno de nuestras
organizaciones podremos
asegurar un futuro sostenible,
prospero y resiliente para nuestra
sociedad. y

Claudio
Munoz

Presidente
Chapter Zero Chile



Una brujula para la accion en el
gobierno corporativo chileno

Es un honor presentar “Gobierno corporativo y resiliencia: El rol
deldirector”, un diagnostico integral de la madurez del gobierno
corporativo chileno frente alosriesgos delentorno. Este estudio,
realizado en colaboracion con Chapter Zero Chile, representa
la primera evaluacion sistematica de las practicas, procesos y
mecanismos de gobierno que nuestros directorios han insta-
lado para supervisar la resiliencia organizacional en contextos
de cambio climatico, volatilidad geopolitica y disrupciones sis-
temicas.

A diferencia de investigaciones previas centradas en percep-
ciones y opiniones, esta investigacion indaga en lo que real-
mente las empresas chilenas han implementado. Se basa en
una muestra que permite contrastar la autopercepcion del
board con la mirada de quienes ejecutan estos acuerdos en la
operacion. Los resultados no son una radiografia de intencio-
nes; es un diagnostico de capacidad instalada.

El directorio chileno se encuentra en un nivel de “cumplimien-
to basico”. Los temas de resilienciaq, riesgos climaticos y con-
tinuidad operativa estan en la conversacion, pero no han sido
acompanados aun de los presupuestos, procesos formales y
disciplina de auditoria que permitirian declarar una gobernan-
za verdaderamente estratéegica. Esto sugiere un atraso siste-
mico transversal que afecta todas las dimensiones del deber
fiduciario contempordaneo.

Porlo tanto, el estudio nosrevela que el sistemaresponde cuan-
do el riesgo se traduce a términos tradicionales: proteccion le-
gal personal del director e inversion en activos criticos. Pero
deja de avanzar cuando se exige disciplina interna del propio

cuerpo colegiado. Esta desconexion es peligrosa porque
pone en riesgo la efectividad misma de la supervision. Sin
embargo, el estudio tambien revela que existe una base
solida sobre la cual construir.

Este estudio no es un gjercicio academico. Es una brujula
para la accion. Entrega cuatro recomendaciones priorita-
rias que permiten institucionalizar la gobernanza y sus or-
ganos, cerrar las brechas existentes en las capacidades
del directorio. Porque el contexto ya no da espacio para el
cumplimiento basico.

La Ley 20.393 de Responsabilidad Penal de las Personas
Juridicas incorpora delitos ambientales y climaticos. Los
iInversionistas institucionales exigen reportes sobre ries-
gos de naturaleza y clima. La volatilidad es ahora |la nor-
Ma, No la excepcion. Y quizas lo mas importante: los ac-
cionistas, los colaboradores, los clientes y la comunidad ya
no premian a las empresas que simplemente reconocen
estos riesgos; premian a las que demostrablemente pue-
den anticiparlos, decidir sobre ellos y ejecutar respuestas
rapidas.

El Instituto de Directores de Chile o invita a conocer en
profundidad este estudio, sus hallazgos y sus implicancias,
pues estamos convencidos de que el deber fiduciario del
director ha evolucionado. Ya no se trata solo de proteger
el valor financiero en el corto plazo: se trata de custodiar
el valor de largo plazo en un contexto de incertidumibre sin
precedentes. Y para eso se requiere una gobernanza que
sea anticipatoria, disciplinada y responsable.

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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e
Este estudio es un llamado a la accion.
Los directorios chilenos tienen las bases.
Lo que necesitan ahora es pasar de
la intencion a la infraestructura, del
reconocimiento al rigor.

Fadua
Gajardo

Directora ejecutiva

Instituto de Directores
de Chile



Introduccion



El gobierno corporativo en Chile, como en el resto del
mundo, atraviesa una importante transformacion: el rol
del director ya no se limita a su rol mas tradicional que
descansaba principalmente en la supervision financie-
ra y el cumplimiento de la normativa. La velocidad con
que se han instalado en la agenda de los directorios los
riesgos del entorno, tales como: disponibilidad de re-
Cursos criticos, eventos climaticos extremos, tensiones
geopoliticas, ciber amenazas, escasez hidrica y volatili-
dad energética, entre otros; ha redefinido lo que signifi-
ca el deber de diligenciay lealtad.

Esporloquelasupervision delaresiliencia organizacio-
nal,antes considerada un asunto de continuidad opera-
tiva o del discurso de sostenibilidad, se ha consolidado
como una dimension critica del quehacer del director.
Ante este escenario, Chapter Zero Chile y el Instituto de
Directores de Chile presentamos "Gobierno corporativo
y resiliencia: El rol del director”, investigacion que busca
conocer la capacidad instalada en los directorios chile-
NOS para gobernar la resiliencia.

A diferencia de nuestros estudios previos, que registran
como los actores del ecosistema interpretan el entor-
NO y proyectan sus prioridades, esta investigacion bus-
ca indagar en las prdcticas, procesos y mecanismos
de gobierno con los que los directorios cuentan, cali-
ficandolos en una escala de madurez de cinco niveles.
El resultado, por tanto, no es un diagnostico de lo que
los directorios opinan, sino de lo que efectivamente han
implementado.

El estudio se construye sobre una muestra integrada
por directores, gerentes generalesy gerentes de prime-
ra linea con reporte directo al directorio. Esto permite
contrastar la autopercepcion de los directorios, como
cuerpo colegiado, con la mirada de la administracionyy,
como muestran los resultados, las diferencias de visio-
nes entre uno y otro grupo constituyen uno de los ha-
lazgos mas relevantes del informe.

El estudio profundiza en cuatro dimensiones que com-
ponen el deber fiduciario del director frente a riesgos
del entorno: el deber fiduciario, legal y financiero; la go-
bernanza interna y capacidad de respuesta; la conti-
nuidad operativa y la relacion con el ecosistema; vy el
accountability del propio directorio, asi como sus com-
petencias e incentivos. Sobre estas cuatro dimensiones
se indaga sobre 16 practicas concretas; cada una cali-
ficada con una pregunta que mide el grado de imple-
mentacion efectiva de esa prdactica en particular.

Lo particularmente interesante de este enfoque es
que Nnos permite contar con una mirada mas practicay
operativa que la de previos estudios de percepcion. No
basta con reconocer que la resiliencia es importante; el
estudio pregunta si el directorio supervisa los riesgos
de recursos esenciales como parte de su obligacion de
diligencia, si ha aprobado inversiones para infraestruc-
tura critica, si participa en simulacros de crisis, si recibe
reportes estructurados de riesgos climaticos, si vincula
KPIls de continuidad con los incentivos de la alta geren-
cia o sievalua sus propias competencias para enfrentar

desafios sistemicos.Estas preguntas permiten pasar de
una opinion MAs bien “abstracta” sobre preparacion, a
una metrica clara de madurez real.

Elproposito del estudio es construirunahojaderutacla-
ra para transformar la gestion de los riesgos del entor-
NO en una ventaja competitiva y en un solido respaldo
frente a las nuevas responsabilidades que el mercado,
los inversionistas institucionales y la ley exigen al direc-
torio. El deber fiduciario contempordaneo trasciende la
supervision tradicional: requiere asegurar que la estra-
tegia de la compania proteja el patrimonio, garantice
la seguridad operativa y mantenga la confianza de un
ecosistema de stakeholders cada vez mas informado y
exigente.

A diferencia de estudios de percepcion,
el resultado de esta investigaciéon no es
un diagndstico de lo que los directorios
opinan, sino de lo que efectivamente han
implementado.



Objetivo
general




El objetivo del estudio es obtener una radiografia de la
madurez del gobierno corporativo chileno respecto de
su capacidad para transformar los riesgos climaticos y
de la naturaleza en ventajas competitivas y resiliencia
institucional de largo plazo. En un mundo marcado por
entornos inciertos y tensiones geopoliticas, la naturale-
zay el clima son los grandes multiplicadores de riesgo.

Por ello, la pregunta de fondo que el estudio busca res-
ponder no es silos directorios chilenos estan conscien-
tes de la importancia de la resiliencia, sino si cuentan
con lainfraestructura de gobierno necesaria para ejer-
cer la supervision de ésta con la discipling, presupues-
tos, procesos y competencias que la complejidad del
entorno demanda.

A partir de esto, el estudio se propone evaluar la ma-
durez de los directorios en cuatro dimensiones criticas
del deber fiduciario, revisando 16 practicas especificas
en una escala que distingue cinco categorias que van
desde la ausencia del tema a la discusion informal, los
planes en desarrollo, la ejecucion avanzada, hasta lle-
gar ala integracion estrategica.

Ademds, el estudio busca identificar las practicas mas
consolidadas porlos directorios en Chile y aguellas que,
por no estar abordadas, exponen a los directorios y di-
rectores a un mayor riesgo legal y operacional. Al mis-
Mo tiempo, se busca analizar la diferencia de vision en-
tre los directores y la administracion respecto de estas
materias.

Por otro lado, y mediante |los cruces demograficos se
buscan identificar las variables que mejor predicen la

madurez en gobernanza de riesgos para, finalmente,

entregar una serie de recomendaciones que permitan
a los directorios avanzar a una verdadera gobernanza
estrategica. El objetivo, por tanto, no es medir lo que los
directorios opinan, sino diagnosticar lo que efectiva-
mente han implementado y de la capacidad instalada
para gobernar estas materias.

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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Metodologia



La escala
de madurez

El estudio emplea un instrumento estructurado de au-
toevaluacion dirigido a directores de empresas, ge-
rentes generales o ejecutivos principales y gerentes de
primera linea con reporte directo al directorio. El cues-
tionario se compone de 16 preguntas distribuidas en
cuatro dimensiones alrededor del deber fiduciario am-
pliado del director frente alos riesgos del entorno. Cada
pregunta es respondida en una escala de madurez de

Inexistente:
El tema no se ha abordado en el
directorio.

Inicial:

Hay discusines informales, pero no
existen procesos ni presupuestos
formales.

En desarrollo:
Existen planesy politicas, pero la
ejecucion es parcial.

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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cinco niveles, calibrada de manera explicita para evitar
ambiguedades propias de las escalas de percepcion.
Para definir el nivel de profundidad en que el directorio
hatomado la gestion de riesgos, se establecieron cinco
niveles que fueron definidos buscando capturar en una
escala sencilla la madurez del directorio. Estos cinco ni-
veles van desde |la ausencia total hasta la integracion
plena en el directorio:

Avanzado:
Hay evidencia de ejecucion,
Inversion y supervision diligente.

Estratégico:

El tema estd plenamente integrado
en la estrategia y la cultura del
directorio.

13



Las cuatro dimensiones
del deber fiduciario

Las 16 preguntas que componen |la encuesta se
agrupan, a su vez, en cuatro dimensiones que
delimitan el deber fiduciario ampliado del director
contempordneo, y que son las siguientes:

Dimensién

Dimensién

Deber fiduciario, legal y financiero:
evalua la supervision de riesgos de
recursos esenciales, los protocolos de
proteccion legal personal, la aprobacion
de CapEx especifico para infraestructura
critica y la integracion de la resiliencia

al plan estratégico con indicadores
financieros claros.

Gobernanza interna y capacidad de
respuesta: examina la existencia de

un comité con mandato formal, la
participacion del directorio en simulacros
de crisis, la revision sistematica de
incidentes y el reporte estructurado de
riesgos climaticos.

Dimensién

V

Dimensioén

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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Continuidad Operativa y Ecosistema:
Audita la suficiencia de los planes de
recuperacion ante desastres y de las
coberturas de seguros, la supervision de
la cadena de valor y la consideracion del
Impacto en grupos de interés.

Accountability, competencias e
incentivos: Interroga respecto de la
incorporacion de KPIs de resiliencia a

la remuneracion variable del equipo
ejecutivo, la existencia de programas
de capacitacion, las evaluaciones de
competencias del directorio, la inclusion
de laresiliencia en la evaluacion de
desempeno y las capacidades efectivas
para gestionar riesgos climaticos en la
estrategia corporativa.
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Universo, recoleccion
e interpretacion

La encuesta se aplico en linea durante los meses de
abril y mayo de 2026. La muestra se compone de 183
respuestas validas. Los participantes se distribuyen se-

gunlos siguientes perfiles: directores de empresa (54 %),

gerentes generales o directores ejecutivos (20%), ge-
rentes de primera linea con reporte directo al directorio
(17%) y otros perfiles asesores (9%).

Esta composicion permite hacer la comparacion entre
la autopercepcion que el directorio como cuerpo cole-
giado tiene de si mismo con la mirada que la adminis-
tracion tiene de éste y, como ya adelantdbamos, esta
diferencia de visiones constituye uno de los hallazgos
mas reveladores del informe.

Respecto a la interpretacion de los resultados, esta se
realizd mediante una escala de niveles agregados, de-
rivada de la escala de madurez individual y aplicable
tanto al promedio global como al promedio por dimen-
sion y por subgrupo:

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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® 1.0 - 1.9: Gobernanza reactiva. Alta exposicion legal y
operativa. El directorio actua solo ante la crisis.

® 2.0 - 2.9: Cumplimiento bdsico. Se conocen los temas,
pero no hay presupuesto ni rigor de auditoria.

® 3.0 - 3.9: Resiliencia en desarrollo. Existen planes y
formacion,perolaresiliencianoesaunventajacompetitiva.

® 4.0 - 4.9: Gobernanza estratégica. El directorio ejerce
supervision diligente y protege activamente el valor.

® 5.0: Liderazgo Regenerativo. Estandar de excelencia
alineado con los Principios de Gobernanza Climaticay de
naturaleza de Chapter Zero Alliance.

Es importante senalar que el estudio se basa en un ins-
trumento de autoevaluaciony, por tanto, recoge la ma-
durez declarada por los encuestados, y no constituye
una verificacion documental. Si bien la incorporacion
de |la administracion mitiga el sesgo propio de una au-
toevaluacion, no lo elimina por completo. Por ello, los re-
sultados deben leerse como un piso: si los propios par-
ticipantes reconocen estar, por ejemplo, en un nivel de
cumplimiento badsico, es de suponer que una auditoria
externa entregaria puntuaciones aun mas exigentes.
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Resultados



Universo
del estudio

La muestra final del estudio reune 183 respuestas vali-
das y se construye sobre cuatro variables descriptivas:
rol en la organizacion, antiguedad como director, géene-

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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ro y rango etario; lo que permite identificar qué subgru-
POS estan mas cerca o mas lejos del estandar de go-
bernanza estrategica.

Distribucion por rol en la organizacion

Rol - n = %
Director(a) de empresa — 99 —  541%
Gerente general / Director(a) ejecutivo — 36—  197%
Gerente de primera linea con reporte al directorio — 32 —  17.5%
Otros (asesores, consultores) — 16 — 8.7%
Total — 183 — 100,0%

El 54% de la muestra corresponde adirectoresno ejecu-
tivos, lo que asegura que la perspectiva delboard seala
voz principal del estudio. El 37% restante reune a geren-
tes generales y gerentes de primera linea, dos perfiles
que aportan una mirada complementaria fundamen-
tal: observan la ejecucion de los acuerdos del directo-
rio desde la operacion. Esto permite identificar donde

Director(a) de empresa

19,7%

0

0

= N) Gerente general / DE
O

O T 541%

h_E c Gerente lalinea

Q

al

‘ Otros

existe una brecha entre lo que el directorio considera
haber consolidado y lo que el management percibe en
la practica. Los “otros” (asesores externos, consultores)
representan un 9% y se mantienen como referencia, sin
construir cruces especificos por su menor tamano.




Distribucion por antigiedad

como director

Tramo de antiguedad -n- %

Menos de 5 afos — 29 — 29,3%
Entre 5y 10 aflos — 36 — 36,4%
Entre 11y 20 afos — 18 — 18.2%
Mds de 20 anos — 16 — 16,1%

Total directores - 99 = 100,0%

Entre los directores que respondieron la encuesta la an-
tigledad presenta una distribucion relativamente equi-
liorada. Casi dos tercios (65,7%) tiene 10 afios o0 menos
enelrol, loque sugiere un proceso de renovacionrecien-
te de los directorios. Los tramos de mayor trayectoria, 11
a 20 afos (18,2%) y mas de 20 afios (16,1%), suman cerca

O

E O~ Menos de S afos
O o

O 29.3%

O C Entre 5y 10 afos
c —

T 5

:g 48 Entre 10 y 20 afios
C_D e 36,4%

'E O . Mdads de 20 aios
<

de un tercio de la muestra y, como se verd mas adelan-
te, constituyen el subgrupo con mayor madurez decla-
rada. Esta distribucion habilita una lectura sobre como
la experiencia permite, o no, implementar las practicas
del deber fiduciario ampliado.



Distribucion por géneroy

rango etario

Geénero -n- %
Maculino — N5 — 62.8%
Femenino — 68 — 37.2%
Total — 183 — 100,0%
Rango etario -n- %
45 afios 0 menos — 16 — 87%
Entre 46 y 60 anos — 9% — 525%
61 afnos o mas = 7l = 38,8%
Total directores — 185 — 100,0%

La distribucion por género del total de la muestra (183
personas), entrega una relacion cercana a dos tercios
masculino y un tercio femenino, una compaosicion en
linea con la representacion habitual de los directorios
chilenos y con lo observado en otros estudios del
ecosistema.
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g 8 37 2% Femenino
Tl
g 5 62.8% Maculino

Por rango etario, la mayor concentracion se da en los
tramos de 46 a 60 afios (525%) y de 61 o mdas afios
(38,8%), que en conjunta totalizan el 91% de la muestra.
Los menores de 45 anos representan apenas un 8,7/%,
una cifra coherente con lo que se observa en los
directorios anivel general, pero que tambiéen explica por
qué los cruces por edad muestran lecturas particulares
cuando se compara la mirada de los mads jovenes con
la del segmento mayoritario.

8,7%

45 anos o menos

183)

38.8%

Entre 46y 60

(n

52,5% . ,
61anos o mds

Rango de edad



El marco de madurez

dimensiones del
deber fiduciario
ampliado

Antes de presentar los resultados, conviene hacer una
revision de las cuatro dimensiones sobre las que se
construye este estudio. Estas no son categorias arbi-
trarias: corresponden a las areas en que un directorio
debe ejercer su responsabilidad como custodio del va-

Deber fiduciario, legal y financiero, evalua si
el directorio reconoce |os riesgos de recursos
esenciales como obligacion de diligencia,
si protege a sus miembros mediante
protocolos formales y auditorias similares
a las financieras, si compromete capital en
Infraestructuracriticay silaresilienciaes parte
del plan estratégico con meétricas vinculadas
a la creacion de valor.

o 7

iImension

D

Gobernanza interna y capacidad de
respuesta, analiza la estructura y operacion
del directorio. (LExiste un comité con mandato
formal y agenda? {Participa el directorio en
simulacros de crisis? (Se revisan formalmente
los incidentes y se analizan escenarios
de “cisnes negros’? (lLlega al directorio
iInformacion estructurada y periodica sobre
riesgos climaticos?

[ I 4

iImension

D
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lor de largo plazo frente alos riesgos del entorno. Cada
dimension cubre un eslabon distinto de la cadena de
gobierno y juntas configuran el deber fiduciario con-
tempordaneo.

Continuidad  operativa y  ecosistema,
busca medir la efectividad de los planes
de recuperacion ante desastres (DRP), la
suficiencia de las coberturas de seguros, la
supervision de los proveedores criticos y la
consideraciondelimpactoengruposdeinteres
-empleados, comunidades, proveedores-
como factor de resiliencia financiera.

imension lll

D

Accountability, competencias e incentivos,
vuelve lamirada sobre el propio directorio.cSe
incluyen KPIs de resiliencia enlaremuneracion
variable de |la alta gerencia? ¢Hay programas
formales de capacitacion para  los
directores? ¢Se evaluan periodicamente las
competencias del cuerpo colegiado para
enfrentar desafios sistemicos? {Laevaluacion
del desempeno del directorio incluye la
supervision de la resiliencia? Es la dimension
mMas exigente, porque obliga al directorio a
someterse al mismo rigor que aplica al resto
de |la organizacion.

imension |V

D
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El promedio:

cumplimiento
basico

El promedio global de madurez del directorio chileno,
segun lo que muestran los resultados del estudio, al-
canza 2,73 sobre 5, cifra que situa al ecosistema en el
rango de “Cumplimiento bdsico”, segun lo definido por
la escala de calificacion. En este nivel los temas de re-
siliencia si bien se conocen y se discuten, no han sido
acompanados de los presupuestos, los procesos for-
males vy la disciplina que permitirian declarar una ca-
pacidad instalada genuina.

Rango de respuestas = % deltotal = Lectura

Niveles 1-2 (Inexistente / Inicial) — 45,7% —  Brecha de cumplimiento
Nivel 3 (En desarrollo) — 22,5% —  Madurez intermedia
Nivel 4- 5 (Avanzado/Estratégico) — 31.8% —  Practicas consolidadas
Promedio global (sobre 5) — 2,73 == Cumplimiento basico

*Distribucion agregada de las respuestas a las 16 preguntas, sobre un total de 2.928 calificaciones

(183 encuestados en 16 items).

Como se observa en |la tabla anterior, casi la mitad de
los participantes (45,7%) declara ubicarse en los niveles
1y 2, es decir, que el propio encuestado describe que
estas practicas en su directorio son inexistentes o ini-
ciales. Un 31,8% corresponde a los niveles 4y 5, donde
efectivamente hay ejecucion, inversion y supervision
consolidada. El nivel intermedio, que indica que existen
planes y politicas, pero la ejecucion es parcial, concen-
tra al 22,5% restante.

Lo que muestran estos resultados es que los directorios
chilenos estan divididos entre quienes han avanzado en

la consolidacion de buenas practicas y quienes todavia
estan en una fase meramente declarativa. Si bien existe
una base sobre la cudl construir (la suma de los niveles
3,4y 5 supera el 54%), la otra mitad rezagada (45,7% en
niveles 1y 2) implica un reto importante de cara a forta-
lecer la resiliencia de las empresas de nuestro pais. ne-
gocio. Avanzar en la integracion del clima y naturaleza
como resiliencia estratégica permite que el directorio vy,
porende,laorganizaciondeje de verlorelevante acam-
bio climatico o pérdida de biodiversidad como riesgos
aislados, para empezar a verlo como las dependencias
criticas que son.
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Lo que muestran estos resultados es que los directorios
chilenos estan divididos entre guienes han avanzado en
la consolidacion de buenas practicas y quienes todavia
estan en una fase meramente declarativa. Sibien existe
una base sobre la cudl construir (la suma de los niveles
3,4y 5 supera el 54%), la otra mitad rezagada (45,7% en
niveles 1y 2) implica un reto importante de cara a forta-
lecer la resiliencia de las empresas de nuestro pais. ne-
gocio. Avanzar en la integracion del clima y naturaleza
como resiliencia estratégica permite que el directorio vy,
porende,laorganizacion deje de verlorelevante acam-
bio climatico o pérdida de biodiversidad como riesgos
aislados, para empezar a verlo como las dependencias
criticas que son.

El 2,73 de promedio global es una clara senal de alerta,
pues demuestra que la gobernanza corporativa toda-
via estd estructurada y enfocada de cara ariesgos tra-
dicionales en medio de un mundo volatil e impredeci-
ble. En el entorno actual de incertidumibre sistéemica, el
‘cumplimiento bdsico” es un espacio de alta exposicion
legal, financiera y reputacional tanto para las empresas
como para los directores. Por tanto, avanzar hacia nive-
les de madurez mas desarrollados debe ser una priori-
dad de cara a fortalecer a las organizaciones en el lar-
go plazo.

El promedio global

de madurez del directorio chileno
alcanza 2,73 sobre 5, cifra que

situa al ecosistema en el rango de
‘Cumplimiento bdsico’, un espacio
de alta exposicién legal, financiera y
reputacional.



Hallazgo estructurail:

ninguna prdctica
supera el nivel
“Avanzado”

Es relevante mencionar que, de las 16 practicas evalua-
das, ninguna alcanza un promedio igual o superior a4,0.
Esto significa que, en ninguna de las dareas evaluadas, el
directorio chileno puede declarar haber instalado una
supervision estrategica integral. Lejos de tratarse de
debilidades aisladas, los resultados revelan un atraso
sistemico que afecta de manera transversal a las cua-
tro dimensiones del diagnostico.

Para romper este techo y avanzar, la recomendacion
MaAs urgente es construir la infraestructura interna que
permita al directorio gobernar verdaderamente estos
temas. Estas practicas van desde institucionalizar comi-
tés especializados a implementar reportes estructura-
dos y periodicos, hasta someter ala mesa a simulacros
de crisis. El paso del cumplimiento bdsico a la gestion
estratégica de riesgos del entorno exige aplicar al pro-
pio directorio el mismo rigor y disciplina que se le exige
a la operacion en estas materias.

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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Dimensioén Promedio Nivel s s i ke “
Inexistente Inicial desarrollo Avanzado Estratégico
MC]dureZ or |. Deber Fiduciario, legal y En
. .I? Financiero (Q1-Q4) 2,01 Desarrollo 13.5% 21.7% 22.8% 22.4% 19.6%
dimension
Il. Gobernanza interna y Cumpl.
capacidad de respuesta (Q5-Q8) 2,55 Basico 32,2% 19.6% 21.4% 17.0% 9.8%
Al desagregar el promedio por dimensién, se observaun glg;::;nnl:?fg;:p&#tim Y 2,39 g;g:f; 17.9% 209%  235% 27.3% 10,4%
patron que refleja lalogica con que el directorio chileno
ha incorporado historicamente los riesgos del entorno IV. Accountability, competencias Cumpl. " . " " 3
a su agendai. e incentivos (Q12-Q16) 2,27 Basico 311% 22,4% 22,06% 17.1% 0.8%
PROMEDIO GLOBAL 273 g;;‘f; 24,5% 21,2% 22,5% 20,4% M,4%
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El deber
fiduciario legal

En Chile, los directores de empresas tienen segun los
principios de gobierno corporativo, la Ley 18.046 de
Sociedades Anénimas y la Ley 20.393 de Responsa-
bilidad Penal de las Personas Juridicas (que incorpora
delitos econémicos y medio ambientales) el deber de
diligencia, de cuidado y lealtad a la empresa.

* Deber de Diligencia: Los directores tienen el deber de
informarse adecuadamente sobre los riesgos y opor-
tunidades que enfrenta la empresa.

* Deber de Lealtad: Los directores deben actuar en el
mejor interés de la empresa y sus accionistas a largo
plazo.

* Deber de Cuidado: Implica una gestion prudente y ra-
zonable de los activos de la empresa.

El deber fiduciario, desde esta optica, obliga entonces
a que los directores tomen un rol de supervisor activo
respecto de la gestion de riesgos sistemicos, donde la
iInversion en activos este alineada con una infraestruc-
tura interna de gobierno capaz de auditar y medir estos
riesgos.

En esalineq, la Dimension |, con 3,153 de promedio, es la
unicaque alcanzalacategoria“endesarrollo”. Sus prac-
ticas mejor calificadas como los protocolos para preve-

nir responsabilidad legal personal del director (3,33) y la
aprobacion de Capkx especifico para infraestructura
critica (3,13), muestran un patron claro: el directorio res-
ponde primero al riesgo legal personal y a la inversion
en activos fisicos, dos componentes tradicionales del
deber de cuidado y lealtad y que el directorio domina.
Por ello, cuando el riesgo del entorno se traduce a estos
terminos, el sistema responde.

Sin embargo, esta lectura sugiere que la profundiza-
cion de las dimensiones mas estratégicas y operacio-
nales todavia no tienen la misma relevancia. La integra-
cion de la resiliencia al plan estratégico con meétricas
financieras vinculadas ala creacion de valor se situa en
cumplimiento bdsico (2,96). Asi, aun cuando el directo-
rio invierte y se protege legalmente, todavia no traduce
la resiliencia en creacion de valor de largo plazo.

La resiliencia es una conversacion que debe estar al
centro del comité de finanzas y riesgos vy, por ende, es
una responsabilidad del directorio. Garantizarla es un
asunto de continuidad de la empresa en el tiempo vy
de creacion de valor compartido para los accionistas
y la sociedad en general. Como directores, el deber fi-
duciario estd en la sobrevivencia del negocio: no en los
siguientes cinco anos, sino en los proximos cincuentay
por eso es parte fundamental del deber de los directo-
res.
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Gobernanza
interna

La Dimension ll, con 2,53 como promedio global, retrata
la brecha mas visible del estudio. Aunque hay aproba-
cion de CapEx (3,13 en Dimension 1), los simulacros de
crisis con participacion del directorio caen a 2,36, el re-
porte estructurado de riesgos climaticos integrado al
reporte corporativo se queda en 2,42y la existencia de
un comité con mandato formal y agenda especifica lle-
ga a 2,/0.Mds de la mitad de las respuestas en esta di-
mension (51,8%) estan en niveles 10 2,y solo el 26,8% en
niveles 4 0 5.

La interpretacion es clara: existe una declaracion estra-
tegica pero no la infraestructura que le dé seguimiento
y sostenga esa intencion. Aprobar nuevas inversiones
para infraestructura critica sin probar después los pla-
nes de respuesta en simulacros, o sin recibir reporte es-
tructurado de riesgos climaticos, deja al directorio en
una posicion fragil pues ha invertido, pero no sabe con
certeza sila inversion funciona.




Continuidad y
ecosistema

La Dimension lll, con 2,91, alcanza el rango de "Cumpli-
miento basico”. Si bien la pregunta sobre el impacto en
grupos de interés criticos como factor de resiliencia fi-
nanciera alcanza una calificacion 3,23, (una de las mas
altas del estudio), otros factores como la auditoria pe-
riodica de planes DRP y suficiencia de coberturas de
seguros cae a 2,65 mientras que la supervision de pro-
veedores criticos se queda en 2,86.

Esto muestra que, si bien los directorios en Chile han in-
corporado alosstakeholdersensusplanesestratégicos,
el aspecto de auditoria de los mecanismos que sostie-
nen la continuidad operativa queda muy relegada. Una
compafiia puede tener un buen relato sobre su relacion
con comunidades y proveedores, pero si los planes de
recuperacion ante desastres no son auditados, las co-
berturas de seguros no son revisadas y la cadena de
suministro critica no es puesta a prueba con regulari-
dad, el ecosistema externo deja de ser un factor de re-
siliencia y se vuelve una fuente de exposicion.

Los directores chilenos han adoptado “ellenguaje”dela
sostenibilidad y tienen bien cubiertos y analizados sus
grupos de interés; sin embargo, no han instalado la in-
fraestructura requerida (comités, simulacros, metricas)
para supervisarlos. El deber fiduciario exige; y la diligen-
cia no es declarativa, es procedimental. Sin simulacros
Nni reportes, el director no puede decir que ha actuado
con la prudencia necesaria ante un riesgo disruptivo.

Y es que el duty of care vamas alla de las buenas inten-
ciones, un director diligente debe exigir reportes estruc-
turados y periodicos de riesgos climaticos y disruptivos
integrados al reporte corporativo. Porque cuando el di-
rector "decide” no saber, esta incumpliendo su deber
fundamental. Por ejemplo, si un evento climatico extre-
Mo corta una ruta o unas marejadas detienen la ope-
racion de un puerto, no se puede atribuir a un desastre
natural aislado: esun fallo enlainfraestructura de nego-
cio.Mirarlo como resiliencia estratéegica significa invertir
y estresar los sistemas hoy, para no quedar vulnerables
manana.

El deber de diligencia exige, tambiéen, verificar que las
defensas de la empresa funcionan. Y en este respec-
to el estudio muestra una brecha critica: se aprueban
inversiones en activos (CapEx) con un 3,13, pero se ca-
lifican con un 2,36 los simulacros de crisis. La diligen-
cia implica que el director debe participar tambien en
el ensayo de larespuesta ante la crisis, no solo firmar el
cheque de la inversion.

Por ejemplo, un directorio resiliente no solo revisa sus
costos, sino gue analiza constantemente la estabilidad
de los ecosistemas que sostienen su logistica: se trata
de revisar como la escasez hidrica o la perdida de bio-
diversidad afectan su cadena de suministro y la capa-
cidad de la empresa para operar sus negocios, en el
cortoy en el largo plazo.
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Accountability
del directorio

La Dimension IV es la mdas baja del estudio, con 2,46.
Mas del 53% de las respuestas se ubican en los niveles
1y 2,y apenas el 23,9% en los niveles 4y 5. Es la unica
dimension donde la zona "cumplimiento bdsico o infe-
rior” supera el /6% de las respuestas.

La practicas mas deébiles del estudio se concentran
aqui: la inclusion de la supervision de la resiliencia en
el sistema de evaluacion del desempeno del directorio
obtiene apenas 2,2/7; los programas formales de ca-
pacitacion o asesoria externa para directores en ries-
gos no financieros y disruptivos llegan a 2,35. Las eva-
luaciones periodicas de competencias del directorio
para enfrentar desafios sistémicos alcanzan 2,39. Es-
tas tres prdacticas, en conjunto, muestran que el direc-
torio chileno acepta la diligencia como principio pero
todavia no la acompana con la disciplina interna para
sostenerla en el largo plazo.

Un director diligente debe contar con las competen-
cias para supervisar los riesgos actuales. Desde el de-
ber fiduciario, presentarse en una mesa de decisiones
sin entender los riesgos sistémicos (clima, ciberseguri-
dad, geopolitica) podria considerarse una falta de di-
ligencia profesional. Y esto es especialmente grave si
consideramos que el directorio es el responsable de la
supervision y aprobacion del sistema de gestion inte-
gral de riesgos a los que estd expuesta una entidad.

Como vemos, el directorio chileno aprueba CapEx
para infraestructura critica (3,13) con mas facilidad de
la que evalua sus propias competencias para supervi-
sar esa infraestructura (2,39). Es decir, estd dispuesto
a invertir capital de la compania en resiliencia antes
que invertir tiempo y rigor en autoevaluarse para go-
bernar esa inversion. Esta asimetria es, en simisma, un
riesgo de gobierno corporativo. Y es que de poco Sir-
ve una infraestructura resiliente si el cuerpo colegiado
que toma las decisiones ante una crisis no ha entrena-
do su capacidad de respuesta.

Estudio Gobierno corporativo y resiliencia 2026
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Las 4 dimensiones
a detalle

2.7

A continuacion, se presenta el detalle de las respuestas
recibidas, ordenadas por dimension. Para cada una
se reporta el promedio sobre 5, la mediana de las
respuestas y el porcentaje de respuestas en niveles
bajos (10 2)y altos (4 o 5).
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Dimension | - Deber Fiduciario, Legal y Financiero

Practica

% % % En % %
Inexistente Inicial desarrollo Avanzado Estratégico

Promedio Nivel

P1. Riesgos de recursos esenciales En o o o o o
como deber de diligencia 3,09 Desaivslla 13,1% 22.4% 23,5% 241% 16,9%
P2. Protocolos legales para el z En 7 7% 24 0% 20 8% 23 0% 24 5%
director y auditoria de gestion ! Desarrollo o/ 70 70 O /0 /o D /0
P3. Aprobacion en plan estrategico En

con métricas financieras 3,15 Desiitolio 16.4% 18,6% 21,.3% 23,0% 20,7%
P4. Resilencia en plan estrategico Cumpl.

cotimstiicas finaneisas 296 Basico 17,0% 21,5% 25,8% 19,8% 15,9%

Dimensioén ll - Gobernanza Interna y Capacidad de Respuesta

Practica

% % % En % %
Inexistente |Inicial desarrollo Avanzado Estratégico

Promedio Nivel

e e el o Sumel 339%  131%  18.6% 18.0% 16.4%
Fo Farucipacion deldictionoen o e 361%  185%  24.6% 14.8% 6.0%
FL I L R TSR 3 A P 240%  268%  20.8% 19.1% 9.3%
riosoan limaticos integrod. 242 Bagico 348%  199%  215% 16,0% 7.8%
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Dimensioén lll - Continuidad Operativa y Ecosistema

Practica Promedio Nivel .% % 22N % < .
Inexistente Inicial desarrollo Avanzado Estratégico
FY puditorigasplonesdREy 548 Comel 257%  213%  22.4% 23.5% 7.1%
B o s i ol Basico 186%  219%  235%  27.3% 8.7%
Ellﬁjlgfeﬂs?lgzrfcril; :‘T:"In( c:e : : ifne:rs 3.23 Er;su rrollo 9.3% 19.7% 24,6% 31.1% 15,.3%
Dimensién IV - Accountability, Competencias e Incentivos
Practica Promiedio;  Nivel Inexiﬁente Iniui;ul de:/:frgllo Ava:;udo Estruﬁgico
il i 575 e 2,61 AT 279%  224%  213% 17.5% 10,9%
E;i:;ﬁgg?gﬂpgi;m;::;ores 2,35 ol 331% 238%  221% 16,6% 4.4%
competencias del directoric 239 Baseo  350%  207%  208%  169%  6.6%
ey o i o gl > Shecs  366%  224%  230%  131% 49%
e Ieles B gesanar 24k SImpl 226%  227%  260% 21,5% 7.2%
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Las practicas que
lideran y las que
se quedan atras

La jerarquizacion de las 16 prdacticas en funcion de su
promedio permite identificar dos extremos criticos. En
el Top 3 se ubican las practicas mas consolidadas,
aquellas en que el directorio chileno declara tener
mayor avance.En elBottom 3 aparecenlasbrechasmas
severas, practicas que al estar en nivel “inicial” exponen
a la organizacion y el ecosistema en general a riesgos
legales y operativos.

Prdacticas mads consolidadas

Puesto Practica Prom. Dim
Protocolos de responsabilidad legal y
] N ) > 2 | 3,353
auditoria de informacion de gestion de riesgos
Impacto en grupos de interés criticos como 293 i
2 factor de resiliencia financiera '
3 Aprobacion de CapEx para 313 |

INnfraestructura critica

Como se muestra en |la tabla anterior, dos de las tres
practicas mas consolidadas pertenecen alaDimension
| (Deber Fiduciario, legaly financiero), y la tercera al am-
bito de los stakeholders. Es decir: observamos que los
directorios chilenos avanzan por el impulso de los re-
querimientos legales y la responsabilidad personal del
director, por la asignacion de CapEx en activos fisicos
criticos y por el reconocimiento del impacto en grupos
de interés. Es, por tanto, el alcance mas tradicional del
deber fiduciario: proteccion legal, capital y reputacion.

Lo que este Top 3revela es que existe una base institu-
cional solida y un alto sentido de la responsabilidad en
los directorios. La practica con mayor nivel de madurez
en todo el diagnostico corresponde a la existencia de

protocolos de responsabilidad legal y auditoria de in-
formacion (3,33), lo que demuestra que los directores
priorizan la debida diligencia y el resguardo normativo
como un motor fundamental de su gestion.

Este compromiso se complementa con una destacada
sensibilidadhaciaelentorno, reflejadaenelsegundo lu-
gar que ocupa la consideracion delimpacto enlos gru-
pos de interés criticos como un factor clave parala resi-
liencia financiera (3,23). Asimismo, las mesas directivas
en Chile demuestran una decidida voluntad ejecutiva y
financiera al momento de abordar riesgos materiales
tangibles, situando la aprobacion de Capkx especifico
para infraestructura critica ante eventos extremos (3,13)
como la tercera practica.
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Brechas criticas

Puesto Practica Prom. Dim
Simulacros de crisis y protocolos de

14 o | > 2,56 |
decision para interrupcion severa
Programa formal de capacitacion para

15 directores en riesgos no financieros 2.55 IV
Sistema de evaluacion del directorio

16 227 vV

Las practicas peor calificadas pertenecen a las
dimensioneslly |V, las dos mds deébiles del estudio. Y las
tres comparten un denominador comun: tienen que ver
conladisciplinainternadelpropio directorio.Lainclusion
de la resiliencia en la evaluacion del desempeno del
directorio, los programas formales de capacitaciony la
participacion del directorio en simulacros de crisis son
ejercicios donde el drgano de gobierno debiese aplicar
a simismo el rigor que aplica alresto de la organizacion.

Este andlisis devela una gran oportunidad para
mejorar la gobernanza en Chile. Por ejemplo, La
posicion rezagada de |la participacion del directorio
en simulacros de crisis (2,36), abre un espacio para
transformar las mesas directivas en activos dindmicos
mediante la institucionalizacion de ensayos anuales de

iIncluye supervision de |la resiliencia

‘cisnes negros’ e interrupciones severas. Este ejercicio
Nno solo robusteceria la velocidad de respuesta del
management ante escenarios complejos, sino que
permitiria a los directores alinear la toma de decisiones
bajo presion con el espiritu del deber fiduciario.

Asimismo, los bajos promedios en programas formales
de capacitacion en riesgos no financieros (2,35) y en
la inclusion de la resiliencia dentro de los sistemas de
evaluacion de desempefio delamesa(2,27) constituyen
unapalancaparaacelerarlaprofesionalizaciondeloficio
del director. Abordar estas brechas mediante planes de
formacion estrategica y metodologias de rendicion de
cuentas permitird a las organizaciones actualizar sus
matrices de competencias frente a desafios sistemicos
como el cambio climatico o la seguridad digital.
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Como vemos, la realidad es que cuando el de-
ber fiduciario exige inversion de capital, el sis-
tema responde; cuando se exige ese rigor y
disciplina sobre el propio cuerpo colegiado, la
evaluaciéon se queda en zona “inicial”. Esta asi-
metria es urgente abordarla para garantizar la
resiliencia de las organizaciones y convertir la
propia estructura de gobierno en una ventaja
competitiva sostenible en el largo plazo.
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La optica del

directorio vs.la de la
administracion
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Madurez por dimension y rol en la organizaciéon

Subgrupo Diml Dimll Dimlll DimlIlV Global Nivel

Director(a) 3,32 2,69 3,08 2,58 2,89 Cumpl. basico
KON 261 208 253 205 229  Cumpl.basico
erente 309 249 2,79 2,52 271 Cumpl. basico

Al comparar la autopercepcion del directorio con la mi-
rada del management el patron que se observa es ni-
tido y consistente con la literatura internacional sobre
brechas de Optica entre directorio y alta administracion:
en nuestro estudio los directores se autoevaluan entre
0,6 y 1.0 puntos por encima de los gerentes generales
en las cuatro dimensiones. La brecha global es de 0,6
puntos, y se amplia a 0,61 puntos en la Dimension Go-
bernanza interna.

La lectura de fondo de estos resultados es relevante: las
dimensiones donde el directorio percibe mayor avan-
ce respecto del management son aquellas donde la
administracion observa la ejecucion diaria. Cuando se
trata de lamaquinaria interna del directorio (Chay comi-

té con mandato formal?, (se hacen simulacros?, dllega
el reporte estructurado?) y de la disciplina del cuerpo
colegiado (¢se capacita?, ése evalua?, ése vincula are-
muneracion variable?), los gerentes puntuan sistemati-
camente mas bajo.

De cierta manera lo que se deduce es que la adminis-
tracion siente que el directorio no tiene las herramientas
paraapoyarlosenunacrisisreal. Esta“desconexion”con
la realidad operativa puede llevar a una supervision no
efectiva, donde el directorio cree que el tema estd bajo
control simplemente porque se discutido en una sesion,
cuando la ejecucion en la primera linea puede llegar a
ser inexistente.
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La vision intermedia la tienen los gerentes de primera li-
nea (2,71global). Estos perfiles, que ven simultdneamen-
te al directorio y ala operacion, situan su lectura entre la
del board y la del CEQO. El hecho de que coincidan mds
con la mirada del directorio (solo 0,18 puntos por de-
bajo) que con la del gerente general (0,42 por encima)
es interesante y puede explicarse porque, mientras el
gerente general vive la friccion directa entre las exigen-
cias del directorio y la realidad operativa, la primera li-
nea suele trabajar mds de cerca en la implementacion
de procesos vy politicas especificas.
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Madurez por antigiiedad como director

Antiguedad Dim. Dimill Dimlll DimlV Globadl Nivel
Menos de 5 afios 3,08 2,40 2,85 221 2,59 Cumpl. bdsico
La ont|guec.:IC1d 5a10 afos 3,35 2,66 3,09 2,58 2.89 Cumpl. basico
como variable de
consolidacion
11a 20 afios 549 2,77 5,09 2.70 2,99 Cumpl. badsico
Al cruzar la madurez por antigiedad como director Mds de 20 aRos 348 310 3 44 314 320 cn Desarrollo

(cruce restringido al grupo de 99 directores), emerge un
patron comun: a mayor antiguedad, mayor promedio
declarado en practicamente todas las dimensiones.

Los directores con mas de 20 aios de trayectoria son
el unico subgrupo que supera el "Cumplimiento bdsico”,
alcanzando el nivel "En desarrollo”. La diferencia res-
pecto del segmento con menos de 5 afos es de 0,70
puntos globales, y se amplia a 0,93 puntos en la Dimen-
sion IV (Accountability) y a 0,79 puntos en la Dimension
I (Gobernanza Interna). Es decir, las dimensiones don-
de la experiencia mas impacta no son los mas visibles,
sino los mas exigentes en téerminos de disciplina interna
y estructura de respuesta.

Hay dos lecturas posibles: La primera es que la expe-
riencia consolida practicas. Con los afos, los directores
aprenden como institucionalizar comites, cOmo exigir
simulacros, como evaluar competencias formalmente.
La segunda es que los directores con mayor experien-
cia suelen ser parte de empresas mas maduras, a me-
nudo grandes corporaciones con gobiernos corporati-
vos Mas institucionalizados, donde estas prdcticas ya
estaban instaladas antes de su incorporacion.
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El director
profesional

El cruce por numero de directorios en que participa
el encuestado, entrega uno de los hallazgos mads
interesantes del estudio. Los directores que sirven en
cuatro o mas directorios alcanzan un promedio global
de 3,26, el segundo subgrupo, junto con los directores
de mas de 20 anos de experiencia, que cruza el rango
“en desarrollo”.
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Madurez por numero de directorios en que participa

N° de directores Dim. DimJdl Dim.ll Dim.IV  Globadl Nivel

1 directorio 312 251 2,90 218 2,68 Cumpl. bdsico
2 directorios 3,54 3,02 3,32 2,75 312 En Desarrollo
3 directorios 300 2,29 2,81 2,33 2,58 Cumpl. basico
4 o mas directorios 3.0 3.00 5.32 311 3,26 En Desarrollo

La diferencia entre gquienes participan en un solo di-
rectorio y quienes lo hacen en cuatro o mas es de 0,63
puntos globales, y casi supera el punto (0,93) en la Di-
mension |V (Accountability), la mdas déebil del estudio. Ni
la antiguedad, ni el género, ni la edad, ni el rol generan
una brecha tan amplia como la exposicion simultanea
a multiples gobiernos corporativos.

Quien participa en cuatro o mas directorios (distintas
industrias, distintos modelos de gobierno, distintos ac-
cionistas) suele internalizar buenas practicas que el di-
rector con un solo directorio no tiene la oportunidad de
observar; aprende que funcionay que no, importa prac-

ticas entre empresas, conoce el rango de |lo posible y
exige mas en cada mesa donde se sienta. La diversi-
dad de mesas en las que participa valida la madurez y
profesionalizacion de su trayectoria.

Si bien la relacion no es estrictamente lineal (notando-
se un leve descenso en el promedio del grupo con tres
directorios), el valor de la experiencia acumulada se
confirma al contrastar los polos. La profundidad del ofi-
cio se consolida en quienes estan expuestos a distin-
tas mesas, donde la diversidad de desafios termina por
marcar la diferencia en el desempefio conlaincorpora-
cion de practicas mas maduras que quienes lo ejercen
en un solo directorio.
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Este resultado también refuerza el valor de la
profesionalizacion del oficio del director. Y es
que el director profesional no solo aporta con
suredy experiencia, tambiénlo hace con meto-

dologias de resiliencia probadas en otros cam-
pos y con mejores practicas. Por ello, la capaci-
tacién y actualizacién continuaq, se vuelve una
palanca de resiliencia para las organizaciones
donde estos directores participan.




Cruces por
género y edad
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Madurez por dimension y género

Género Diml Dimil Dimlll DimlV  Global Nivel
Femenino 324 2,64 2,92 2,46 2,79 Cumpl. basico
Masculino 3,06 2,46 2,91 2,46 2,70 Cumpl. badsico

Como se observa, las mujeres puntuan ligeramente por
encima de los hombres. La brecha mas amplia se ob-
serva en la dimension Gobernanza interna. Aunqgue la
magnitud es pequena y no permite afirmar diferencias
estructurales, la diferencia es consistente con literatura
que documenta una mayor sensibilidad de las directo-
ras alaintegracion estratégica de los riesgos del entor-
no y de |la sostenibilidad en su quehacer diario.

El cruce por edad, como se ve en la tabla siguiente,
muestra que los encuestados de mayor edad puntuan
sistematicamente mas alto. La brecha global entre el
segmento de 45 anos o menos y el de 61 anos o MaAs
es de 0,54 puntos, y se amplia a 0,74 en la Dimension
Il (Gobernanza Interna) y a 0,52 en la Dimension IV (Ac-
countability).
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Madurez por dimensién y rango etario

Rango etario Dim.d Dimlll Dim.ll Dim.lV Globadl Nivel

= 45 afios 277 2,03 2,85 215 2,41 Cumpl. bdsico
46 - 60 anos 3.02 243 2,77 236 2,62 Cumpl. bdsico
61 affos o MaAs 5,55 2,77 3,12 2,67 2,95 Cumpl. basico

Hay tres lecturas posibles: La primera es que los jove-
nes son mas exigentes con los estandares modernos
de gobierno corporativo: lo que para un director senior
parece "en desarrollo” puede parecerle al director mas
joven “inicial” frente a las mejores practicas internacio-
nales. La segunda es que los directores y ejecutivos se-
niors sobreestimanlamadurez de las practicas que ellos

mismos han instalado o visto evolucionar. La tercera es
que los jovenes participan en empresas o roles con me-
nor formalizacion. Si bien las tres lecturas pueden ser
ciertas, todas refuerzan la importancia de incorporar
voces de generaciones distintas para fortalecer la go-
bernanza de las organizaciones.
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De cumplimiento basico a
Gobernanza estrategica .




Dado que el propésito del estudio es
entregar una hoja de ruta priorizada
que permitaalosdirectorios chilenos
avanzar hacia una Gobernanza

estratégica, a continuacién, se
presentan cuatro prioridades a
desarrollar, ordenadas segun la
iImportancia de la brecha y el efecto
multiplicador esperado:
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Intitucionalizar la arquitectura de gobierno

La Dimension I, Gobernanza interna y capacidad de
respuestq, se refiere a la maquinaria interna del direc-
torio. Es donde se distingue entre un érgano que decla-
ray uno que opera. Ires acciones son criticas para me-
jorar en este aspecto:

* Primero, crear un comité con mandato formal y agen-
daperiodicaderesiliencia de manera que eltema sea
procesado antes de escalar al pleno.

+ Segundo, implementar un reporte estructurado y pe-
riodico de riesgos climaticos integrado al reporte cor-
porativo de riesgos, de modo que el directorio reciba
informacion consistente y comparable en cada se-
sion.

* Tercero, ejecutar al menos un simulacro de crisis al
ano con participacion del directorio y protocolos pro-
bados para asegurar que las decisiones bajo presion
se han ensayado antes de ser necesarias.
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Cerrar la brecha de capacidades
y accountability

La Dimension |V, Accountability, competencias e
incentivos, es la mas deébil del estudio y la que mas
Impacto tiene en la sostenibilidad de cualquier mejora.
Tres acciones son clave para avanzar en esta linea.
Primero,establecerunprogramaformalde capacitacion
O asesoriaexternaparadirectoresenriesgos climaticos,
de ciberseguridad, geopoliticos y de continuidad
operativa.

En segundo lugar, se debe incluir la supervision de la
resiliencia en la evaluacion del directorio y de cada
director individualmente vy, por ultimo, vincular KPIs de
resiliencia, sostenibilidad y continuidad de negocio ala
remuneracion variable de la alta gerencia, alineando
incentivos en toda |la cadena de gobierno. Todo lo
anterior requiere también fortalecer las capacidades
iInternas de la administracion para generar informacion
confiable, comparable y util para la toma de decisiones
del directorio en materia de riesgos climaticos vy
resiliencia.
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Robustecer el ecosistema

Una vez instalada la arquitectura interna necesaria vy
subsanada la brecha de capacidades, el directorio
puede, entonces, mirar hacia afuera. Y al respecto, dos
acciones son inmediatas: primero, instituir una auditoria
periodica(idealmente externa) de los planes de recupe-
racion ante desastres y de la suficiencia de las cober-
turas de seguros con participacion del comité de au-
ditoria o de riesgos. Segundo, desarrollar un programa
de fortalecimiento de proveedores criticos y reduccion
de dependencias, incorporando criterios de resiliencia
a las decisiones de contratacion y abastecimiento es-
tratégico en toda la cadena de valor.

44



Integracion estratégica

La Dimension | es la mas madura del estudio, pero to-
davia no alcanza el umbral "Avanzado™. Para lograr ese
paso, hay que avanzar de la aprobacion puntual de
CapEx hacia la integracion plena de la resiliencia en
el plan estratégico de la organizacion, con metricas fi-
nancieras vinculadas a la creacion de valor de media-
no v largo plazo. Adicionalmente, se deben formalizar
las capacidades, herramientas y responsabilidades re-
queridas para gestionar riesgos climaticos en el mode-
lo corporativo de gestion de riesgos. De esta manera,
el deber fiduciario del director se expresa no solo en la
asignacion de capital, sino enla arquitectura de la toma
de decisiones, incorporando escenarios de riesgos cli-
maticos y de resiliencia en la planificacion estrategicay
en las decisiones de inversion de largo plazo.




Conclusiones



El estudio "Gobierno corporativo vy resiliencia: el rol del
director” entrega una medicion de la madurez efectiva
del gobierno corporativo en Chile frente a los riesgos
del entorno. A diferencia de los estudios de percepcion,
que registran lo que los actores del ecosistema opinan,
este informe pregunta por lo que los directorios efecti-
vamente han implementado y entrega claves practicas
que vale la pena revisar.

Laprimera es de diagnostico. El directorio chileno anivel
global se ubica en "Cumplimiento bdsico” (2,73 sobre 5).
Los temas de resiliencia, riesgos climaticos, cibersegu-
ridad y continuidad operativa estan en la conversacion
y agenda del directorio, pero no han sido acompana-
dos aun de los presupuestos, los procesos formales vy
la disciplina de auditoria que permitirian declarar una
capacidad instalada plena.

Hoy el cambio climatico o las ciber amenazas ya no
son imprevistos, son riesgos conocidos y latentes. Bajo
el deber de diligencia, un director ya no puede ale-
gar ignorancia ante eventos que la ciencia y el
mercado ya han advertido. Por eso avanzar del ni-
vel basico al estratégico no es opcional o deseable: es
la Unica defensa solida ante la incertidumbre actual o,
incluso, ante posibles demandas o infracciones ala ley
por falta de supervision.
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De las 16 prdcticas evaluadas, ninguna alcanza el
umbral “Avanzado” (4,0), lo que indica que el te-
cho actual esta en el nivel “En desarrollo”. Esta es
la linea base que el estudio establece: una fotografia
contra la cual medir, en proximas ediciones, si el eco-
sistema avanza en la direccion que sus propios actores
reconocen Como necesaria.

La segunda clave es la asimetria. El sistema no avan-
za de manera homogeénea. La Dimension | (Deber fidu-
ciario, legal y financiero) va hacia adelante, porque ahi
el riesgo del entorno se traduce en un lenguaje que el
directorio domina: proteccion legal del cargo y asig-
nacion de capital. La Dimension IV (Accountability del
propio directorio) es la mads debil, porque ahi el sistema
debe aplicarse a simismo el rigor que aplica alresto de
la organizacion.

La Dimension |l (Gobernanza interna) revela que, cuan-
do hay aprobacion de inversiones grandes de capital
en infraestructura, pero no simulacros de crisis nirepor-
te estructurado, lo que se ha instalado es una declara-
cion estrategica sin la maquinaria que permite un se-
guimiento efectivo.
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Por otrolado, la Dimension Il (Continuidad y ecosistemal)
muestra un directorio que monitorea a los stakeholders
continuamente, pero que no audita la cadena de valor.
Estas diferencias no son defectos puntuales: son |la for-
ma en que el deber fiduciario ha evolucionado en Chile,
anclandose en los temas mas tradicionales y dejando
para despues exigencias mas actuales y disciplinarias.

Y es que, en estos tiempos, el deber diligencia no pue-
de quedarse solo en un concepto abstracto como el de
‘buen padre de familia”; es una métrica de infraestruc-
tura de gobierno: si no hay comité, si no hay simulacros
v si no hay KPIs vinculados a la remuneracion del equi-
PO ejecutivo, el directorio esta operando bajo un estan-
dar de gobernanza reactiva que lo expone legalmente
Yy que pone en riesgo la sostenibilidad de la organiza-
cion entera.

La tercera clave que arroja el estudio es el valor de la
orofesionalizacion del rol del director. Las dos varia-
bles que mejor predicenlamadurezen gobernan-
za de resiliencia son la experiencia acumulada y
la exposicion a multiples directorios. | os directores
con mas de 20 anos de trayectoria y los que sirven en
cuatro o mas boards son los unicos subgrupos que cru-
zan alrango "En desarrollo”. Esta evidencia sugiere que
cerrar la brecha que los directorios chilenos muestran
requiere profesionalizacion del oficio del director.

Asi mismo, la capacitacion y formacion continua, la ex-
posicion a mejores practicas en multiples industrias, la
certificacion formal y los programas de mentoria para
los directores de menor antiguedad son palancas de
desarrollo imprescindibles. Las reformas regulatorias
pueden seguir empujando el sistema desde fuera, pero
sin una inversion paralela en la profesionalizacion del
director, el techo actual sera dificil de superar.

Ademds,noolvidemos que elmercado premialapredic-
tibilidad; mds cuando la incertidumbre reinante es tan
grande. Un directorio que demuestra madurez respec-
to de su gobernanza interna reduce la prima de riesgo
de una compania. Por ejemplo: el reporte estructurado
que hoy es bajo (2,42), puede convertir a la resiliencia
en un activo financiero real que atraiga capital de largo
plazo.

En este contexto, la resiliencia deja de ser unica-
mente una capacidad operativa y comienza a
transformarse en un indicador de calidad de
gestion y de gobernanza corporativa.lLos inversio-
nistas, financiadores y stakeholders evaluan cada vez
Mas la capacidad de las organizaciones para anticipar,
absorber y adaptarse a escenarios disruptivos como
parte de su capacidad de generar valor sostenible en
el largo plazo.
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“OFFEE CQ

Por ultimo, es rescatable observar la mirada de la ad-
ministracion que, junto con la del directorio, entrega un
dato critico: el cuerpo colegiado se autoevalua entre 0,6
vy 1,0 puntos por encima de la calificacion que le entre-
gan los gerentes generales en las cuatro dimensiones.
Esto significa que cualquier hoja de ruta que se apo-
ye unicamente en la autopercepcion del board puede
sobreestimar el punto de partida. El avance en estas
tematicas debe medirse no solo desde la mesa donde
se aprueban los acuerdos, sino desde la primera linea
donde se ejecutan, y donde laresiliencia pasa de ser un
discurso a una capacidad instalada.

Estaprimeraversion del estudio establece lalineabase;
la proxima edicion medird el ritmo del cambio. El cues-
tionamiento que queda abierto no es si los directorios
chilenos necesitan transformarse, porque el diagnosti-
coahiesclaro.Lapreguntaes silavelocidad de esa
transformacion es proporcional a la complejidad
del entorno que los directorios estan llamados a
custodiar y que hoy enfrentan.
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En Chapter Zero y el Instituto de Directores de Chile, tra-
bajamos para que los directores vy lideres de las princi-
pales empresas puedan hacerse estas preguntas que,
MAs que serincomodas, puedan convertirse enla base
de su ventaja competitiva; de manera que la resiliencia
estrategica sea un pilar que proteja tanto el valor finan-
ciero, como el valor social y el capital natural de las or-
ganizaciones que encabezan.

Para finalizar, es importante recordar que la madurez
en la gobernanza de riesgos de un directorio no
se mide por la ausencia de crisis, sino por la pre-
sencia comprobable de una infraestructura de
respuesta ante estas. En un entorno volatil y comple-
Jo como en el que vivimos, el cumplimiento normativo se
ha transformado en el "desde” y la resiliencia operativa,
en la verdadera medida del deber fiduciario cumplido.
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