
11SEÑALES FINANCIERASSÁBADO 21 DE MARZO DE 2026SEÑAL DF
DIARIO FINANCIERO

latilidad del petróleo, especialmente
en contextos de crisis.

Colombia y Perú cuentan con
Fondos de Estabilización de Precios
de los Combustibles (FEPC), meca-
nismos que permiten amortiguar las
variaciones del mercado interna-
cional mediante compensaciones a
productores e importadores. Según
el economista del Observatorio del
Contexto Económico de la Universi-
dad Diego Portales, Juan Ortiz, estos
instrumentos tienen una lógica clara:
"Son recursos que se utilizan para
paliar esas alzas, son recursos que
van contra el presupuesto público".

En el caso de Colombia, cuando
el precio internacional es mayor
que el precio interno fijado por el
Gobierno, el FEPC paga la diferencia
a los productores (como Ecopetrol)
e importadores. En teoría, cuando
el precio internacional es menor, el
excedente debería alimentar el fondo

para futuros subsidios; sin embargo,
en la práctica ha operado mayorita-
riamente como un subsidio estatal,
acumulando deuda, presionando los

precios al alza.
México, en tanto, ha optado por una

estrategia distinta: el mecanismo de
ellos consiste en la disminución del
Impuesto Especial sobre Producción
y Servicios (IEPS), sistema implemen-
tado en 2022. De acuerdo con Ortiz,
ellos ya han anunciado la reducción
de ese impuesto que se cobra a los
combustibles de consumo vehicular,
permitiendo contener el precio final.

La diferencia clave es que México
es exportador de petróleo, lo que le
permite compensar parcialmente
el costo fiscal mediante mayores
ingresos por exportaciones.

Brasil, por su parte, ha aplicado
una combinación de medidas, in-
cluyendo rebajas de impuestos y
subsidios focalizados-especialmente
al diésel-, buscando contener el
impacto en sectores productivos y
en el transporte.

En el otro extremo, países como
Ecuador y Bolivia han transitado desde

esquemas de subsidios generalizados
hacia modelos más flexibles. En el caso
ecuatoriano, el sistema ha evoluciona-

do hacia precios más alineados con el tres estrategias: fondos de esta-
mercado internacional, con subsidios bilización específicos, subsidios

estatales masivos y medidas de
emergencia activadas ante crisis
recientes, como la actual.

focalizados y bandas de ajuste. Bolivia,

en cambio, eliminó su esquema de
subsidios a combustibles a fines de
2025 por su alto costo fiscal, lo que
derivó en fuertes alzas de precios y Ranking de precios
tensiones sociales.

Europa y Asia
Al otro lado del Atlántico, en

Europa, la mayoría de los países
no cuentan con un fondo de esta-
bilización automático permanente
para los combustibles. Sin embargo,
ante crisis de precios aplican me-
canismos de emergencia y ajustes
fiscales temporales.

La medida más común ha sido
la reducción temporal del IVA o de
los impuestos especiales sobre los
carburantes. Países como Portugal,
Croacia, Francia y Alemania han
recurrido a estas rebajas fiscales
para mitigar subidas bruscas.

En tanto, en Asia, la gestión de
los precios de los combustibles
no sigue un modelo único. Existen

Las diferencias en políticas públi-
cas se reflejan directamente en los
precios finales de los combustibles.
En América Latina, la dispersión es
amplia y responde principalmente a
factores como el nivel de subsidios,
la carga tributaria y la condición
de cada país como productor o
importador de petróleo.

Según datos de Global Petrol
Prices al 16 de marzo de 2026,
los valores en la región van desde
extremos como Venezuela, con
apenas US$ 0,035 por litro, hasta
Uruguay, que lidera el ranking con
US$ 1,899 por litro.

En el tramo más alto también
aparecen economías como Barbados
(US$ 1,888) y Belice (US$1,728),
seguidas por Perú (US $1,538) y
México (US$ 1,453).

Chile, en tanto, se ubica en la
parte alta de la tabla, con un precio
cercano a US$1,337 por litro, lo que
lo posiciona entre los más caros de
América Latina. En un nivel inter-
medio se encuentran países como
Brasil (US$ 1,198), Colombia (US$
1,079) y Paraguay (US$ 1,052).

A nivel global, la brecha es aún
mayor. Mercados como Hong Kong,
con precios cercanos a US$ 3,967
por litro, y Dinamarca (US$ 2,603)
encabezan el ranking mundial,
reflejando una combinación de
altos impuestos, costos logísticos
y dependencia de importaciones.

En contraste, Estados Unidos re-

gistra un precio cercano a US$1,075
por litro. A diferencia de varios
países de América Latina, no cuenta
con un mecanismo estructural de
estabilización, por lo que las varia-
ciones del precio internacional se
traspasan de forma más directa al
consumidor, en un mercado con
menor carga tributaria y mayor
capacidad de absorción del shock
energético. S
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Los Héroes recibe el reconocimiento Impuso
Sostenible por la emisión de Bonos Sociales
Fue la primera Caja de
Compensación en emitir un
bono social en Chile y suma seis
colocaciones temáticas orientadas a
fortalecer la inclusión financiera.

La Bolsa de Santiago, filial de nuam, entregó
a Caja Los Héroes el reconocimiento Impulso
Sostenible, que destaca el compromiso y aporte
de la institución al desarrollo del mercado de
finanzas sostenible a través de la emisión de
bonos sociales.

Desde 2018 Los Héroes ha sido un actor
pionero en este ámbito, ya que fue la primera
Caja de Compensación en emitir un bono social.
A la fecha la institución acumula seis emisiones
sostenibles por un total de $256 mil millones
orientadas a ampliar el acceso al crédito social y
promover la inclusión financiera de sus afiliados.

La actividad se realizó en el tradicional Salón
de Ruedas y fue encabezada por Juan Andrés
Camus, presidente de la Bolsa de Santiago y
vicepresidente de nuam, holding regional que
integra las Bolsas de Santiago, Colombia y Lima
en un único mercado. En la ceremonia se con-
memoraron 8 años de emisiones temáticas en el
mercado chileno, como bonos sociales, verdes,
azules y vinculados a la sostenibilidad.

"Cuando el financiamiento se orienta a pro-
yectos sostenibles, el impacto es aún mayor,
porque fortalece tanto a las empresas como a la
infraestructura financiera que sostiene el desarrollo

de nuestras economías", dijo Juan Andrés Camus.
Para Iván Aguilera, gerente de Planificación y

2842 1001
148,001 4 CORECE

BIO&COPEC 10112.016
3.321 VAPORE 400001 192010OPEC

2947,0010+2087.00; 013212 .487 COPEC 35.203.38501521
80 7100.11 144,80 0m17:00; 1.705 VAPORES 5.700 COPEC

VAPORESSEREES 5.080 0 17 6380.000 ****
PPORES 12.000 1185.00 0+

e
no

El equipo de finanzas de Los Héroes recibió el premio Impulso Sostenible.

Finanzas de Caja Los Héroes, este reconocimiento
reafirma el sentido del rol institucional. "Como
líderes en seguridad social, entendemos que la
disciplina financiera y el mercado de capitales
habilitan el impacto: no hay trade-off entre per-
formance financiera y sostenibilidad; se potencian
entre sí" señaló.

Los Héroes ha marcado hitos relevantes en
el desarrollo de este mercado. Además de su
primera emisión en 2018, la institución reactivo
las colocaciones temáticas en junio de 2022,
luego de 33 meses sin emisiones en el mercado
local producto de la pandemia, consolidando su
liderazgo y continuidad en finanzas sostenibles.

Resultados financieros

que respaldan el impacto social
Para los Héroes, el éxito de estas emisiones

se explica por una base financiera sólida, apoyada
en una estrategia consistente de diversificación
de fondeo e ingresos.

Además, en 2025 la corporación consolidó un
crecimiento sostenido en sus principales indica-
dores, con avances en generación operacional,
cartera, y contribución social.

Los ingresos operacionales alcanzaron $190.494
millones, lo que representa un alza de 6% anual.
En tanto, las colocaciones de crédito social
netas llegaron a un monto histórico de $528.176

millones, con un aumento de 12% impulsado
tanto por el segmento de pensionados como
por el de trabajadores, lo que reafirma el rol de la
institución en ampliar el acceso al financiamiento
formal e inclusión.

La capacidad de generación operacional
también mostró avances relevantes. EI EBTDA
alcanzó $26.922 millones, con un crecimiento
de 5%, mientras que el EBTDA Ajustado alcanzó
$38.038 millones, aumentando 9% respecto del
al año anterior. Estos resultados reflejan una ope-
ración de mayor escala y sostenible en el tiempo.

Uno de los indicadores más relevantes fue la
Contribución Social, que totalizó $11.116 millones,
con un crecimiento de 17% anual. Ello da cuenta
de la capacidad de la institución para traducir su
desempeño financiero en beneficios concretos
para sus afiliados, especialmente en ámbitos
como salud, apoyo social, educación y recreación.

A nivel de balance, los activos totales llegaron
a $728.610 millones, con un incremento de 9%,
mientras que el patrimonio aumentó 4%, hasta
$289.766 millones. En paralelo, la institución
mantuvo una posición sólida de solvencia, con
niveles de endeudamiento por debajo de los
límites normativos y de la industria, así como una
posición de caja sobre activos totales superior a
sus competidores. Las clasificaciones de riesgo
se mantuvieron en rango alto, con AA / Estable
por ICR y AA- / Estable por Humphreys.

El reconocimiento Impulso Sostenible se
enmarca en el fortalecimiento del mercado de
finanzas sostenibles en el país, donde las emi-
siones temáticas se han consolidado como una
herramienta clave para canalizar recursos hacia
proyectos con impacto.
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