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Resumen

El escenario de alzas en el precio del petrélece ysuks derivados
genera diversos efectos que se transmiten a togleolzomia chilena.
Lo anterior junto con la restriccion a la importatide gas natural
desde Argentina plantea interrogantes sobre la inabde los efectos
agregados, sectoriales y distributivos de estosbimamenergéticos.
Este trabajo analiza desde un punto de vista dditegqu general
computable estatico los efectos directos e indisede estoshocks
internacionales, permitiendo un analisis detallddolos potenciales
impactos. El incremento de los precios internademdel petroleo y
de los combustibles genera un impacto levementativegsobre el
PIB, lo que se explica por el efecto recesivo sa@breonsumo. Los
sectores mas negativamente afectados son el daustibtés, sectores
eslabonados a éste como el transporte y la eligletticy aquellos
orientados a la provisién de bienes y servicios ghrconsumo final.
En términos de patrén productivo este escenarierextreforzaria las
ventajas comparativas tradicionales de Chile guiaswl produccion
hacia los sectores primarios y de recursos naturédentro de los
sectores energeéticos, el del carbén aparece congditiado, ganando
participacion en la matriz energética. Los impasiisre el ingreso de
los mas pobres y su distribucibn son claramente atieg:
contractivos y regresivos. Cuando se incorpora addenrestriccion a
la provision de gas natural al escenario de aumgelt@recio de los
hidrocarburos, se magnifican los resultados am&sio
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. Introduccioén

El escenario de alzas en el precio del petréleorycpnsiguiente de
sus derivados genera diversos efectos que se ftansm toda la
economia chilena. Lo anterior junto con la restdic@ la importacion
de gas natural desde Argentina plantea interrogautere la magnitud
de los efectos agregados, sectoriales y distribsitidle estos
significativos cambios en el sector energético.

Precisamente por lo amplio de los efectos, enesdgmte estudio
se cuantifican éstos utilizando un enfoque de #xjigl general. En
particular se analizan los efectos directos e éutils que generan en
la economia chilenahocksen el sector energético internacional. Para
ello se utiliza un modelo de equilibrio generalitisb que, utilizando
una matriz de contabilidad social desagregadatphefecto, permite
un andlisis detallado del sector energético y sigsrielaciones con el
resto de la economia.

Los objetivos especificos de este estudio son:

Construir una matriz de contabilidad social (SAM pos siglas
en inglés) para el afio 2003 aprovechando la recjauttlicacién de la
matriz insumo producto del mismo afo.

Adaptar el modelo ECOGEM-Chile para incorporar esyon
detalle las condiciones actuales de la economianghien particular
el desarrollo del sector Gas Natural.

Incorporar la SAM 2003 al nuevo modelo de equititgeneral
y realizar las calibraciones para estos nuevosdato

Simular el impacto deshocksen el precio del petréleo y
disponibilidad de gas a nivel agregado, sectoris yos hogares.
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Para abordar lo anterior, en el capitulo Il se iaaatl contexto econémico nacional y el
contexto energético de los Ultimos afios. En pddice examina la evolucion de las importaciones
de energéticos y la importancia relativa del seGas Natural que aumentd de manera significativa
desde el afio 1996, afio de la anterior matriz inquioducto.

En el capitulo lll se analiza brevemente el estdeloarte de la aplicacion de modelos de
EGC en Chile y se analizan los principales modelms aplicaciones energéticas. Ademas, se
describen en detalle las modificaciones hechas aleton ECOGEM-Chile para responder las
preguntas del estudio, en particular la separat#dios sectores de petrdleo y gas, y se analizan la
principales caracteristicas de los sectores eriengétn el afio 2003. Respecto de estos ultimos se
incorporan posibilidades de perfecta o imperfectwilidad de capitales y diversas elasticidades
para la sustitucion entre insumos energéticos.

En el capitulo IV se realizan simulaciones que ftenmexaminar el impacto de corto plazo
de variaciones en el precio internacional del petr6de sus derivados y del gas. Estas
simulaciones consideran escenarios con y sin ddsempdemas se incorpora una mayor
movilidad de capital, se analizan diversas posiaidies de sustitucion de insumos energéticos y se
incorporan varias alternativas de cierre al modets. resultados consideran los efectos sobre las
principales variables macroeconémicas como el PIRIymercado del trabajo; los efectos
sectoriales y el impacto sobre los diversos qestile ingreso.

Finalmente en el capitulo V se detallan las comoches del estudio y se dan
recomendaciones de trabajo y a futuro.
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Il. La economia chilenay el sector
energeético

2.1 Contexto socio-econdmico

El desempefio de la economia chilena en los Ultbdiexsanos ha sido
positivo, creciendo en promedio 4% al afio, moswacldros signos
de recuperacion del periodo de desaceleracion etoal que
experimento entre los afios 1998 y 26@3n embargo, a pesar de que
se proyectaron tasas de crecimiento en torno &t pAra el resto de la
décadd, el crecimiento del producto para el 2006 alcand® sin
4,0%, y si bien las proyecciones para el 2007tgarsien un rango de
entre 5% y 6%, se refleja aun un cierto grado dmertidumbre
respecto del crecimiento futdrdasicamente un mayor pesimismo
respecto de este crecimiento.

El reciente mejoramiento de los términos de intmitma, por
la via del fuerte incremento del precio internaeaiodel cobre, el
cual acumulé un crecimiento del 82% entre los megromedio
del 2005 y los del 2006, ha permitido un incrememtorio en los
ingresos

En este periodo la economia mostré un crecimigrimedio anual de tan solo 2,6%, muy por debajo de
8% de crecimiento promedio que alcanzo6 entre 198%98. Incluso la desaceleracién econémica alcanzo
una tasa de crecimiento negativa de -0,8% en 1888co Central, 2006).

Eyzaguirre, 2005.

Las cifras de crecimiento desde el 2003 en atielestan ajustadas al nuevo afio base 2003. (Banco
Central, 2007).
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fiscales, alcanzando el 2006 un superavit fiscdU8® 11.200 millones lo que equivale a un del
7,9% del PIB.

Lo anterior, viene a fortalecer una politica fistalbusta” (OECD, 2005). En particular
destaca que a partir del afio 2000, la politicaafien Chile comenzé a ser guiada en base al
indicador de Balance Estructural del Gobierno Génton un objetivo de superavit de 1% del PIB
(anuncidndose una baja a 0,5% a partir del 2008p Ea permitido evitar la prociclicidad de las
finanzas publicas, dando estabilidad al gasto papldo que se espera se mantendra a futuro.

Desde los inicios de los noventa, el Banco Cehtnapostado a cumplir con metas anuales
de inflacién. Como resultado de esta politicanfe@acion disminuyd de un 27% en 1990 a 1,1% en
el 2003 y actualmente se mantiene cercano af 8%.inversién bruta interna ha aumentado
ostensiblemente en el periodo, alcanzando un priontkx 26,2% del PIB entre los afios 1990-
2003, un incremento muy significativo comparad@rmedio del 16% de los afios ochenta, sin
embargo en los ultimos afios (2003-2006) su paatbdim en el PIB bajé a 19,8% en promedio.

El buen desempefio macroecondémico también se hactdaden un aumento promedio anual
de los salarios reales durante los afios 90 de @%imiento inferior al de la productividad. El
desempleo cay6 de un promedio del 18% en la dédadas afios ochenta a un 6% en la de los
noventa, creandose en esa década aproximadamé®@0D0 empleos. Sin embargo, desde 1999 y
hasta el 2004, el desempleo se ha mantenido celd®% y, a pesar de esfuerzos del gobierno y
un crecimiento sostenido, ha sido dificil reducifRecién durante el afio 2005 se observa alguna
reduccion, alcanzandose valores en torno af 8%.

2.2 Contexto energético

El contexto econdmico analizado anteriormente serducido en una fuerte expansién de la

demanda de energia primaria. Entre 1996 y el 260&pnsumo de energia primaria crecié a una
tasa promedio anual de 4,7%, lo que supera el mlionte crecimiento econémico para el mismo

periodo. En términos de fuentes energéticas pramael consumo de petréleo crudo crecié en un
2,9%, el de gas natural en un 17,6%, el resto sldulentes energéticas crecieron en un 1,4%
(CNE, 2007a).

En términos del consumo final por sectores, elisiga cuadro presenta los usos de energia
secundaria en Chile durante el 2005. Se observipgukerivados del petroleo representan sobre el
50% del consumo final, y el de electricidad borde20% del mismo con un incremento promedio
de un 6,7% anual. El gas natural, introducido eiteGhpartir del afio 1997, representa un 6,4% del
consumo final, y ha alcanzado como promedio un @8%recimiento anual.

*  No obstante, durante el segundo semestre della8@kpectativas de la inflacion anual promedi r

afio 2008 se han corregido en torno al 5,5%, emtsechusas se ha argumentado el alza que han
experimentado los combustibles y las alzas enrlesi@s de los alimentos perecibles y no perecibles.

La descomposicion de la tasa de desempleo peapieziar que el desempleo de personas con estudios
universitarios es considerablemente mayor a lomedios nacionales, alcanzando el 12,5% el 2003. El
desempleo en personas con baja calificacion (estymtimarios) era de un 6% y entre los semi-califas
(estudios secundarios) un 10% (MIDEPLAN, 2005).

10



CEPAL - Serie Medio Ambiente y desarroll§ K36 Impactos econémicos y sosidieshocksenergéticos en Chile...

CUADRO 1

CONSUMO FINAL DE ENERGETICOS SECUNDARIOS, 2005
(En pocentajes)

Derivados del Gas Consumo
Petroleo ? Electricidad Carbén Natural Lefia Otros Final ®
Participacion en el
Consumo Final 52,0 18,9 2,0 6,4 18,4 2,3 100
Tasa de Crecimiento
Anual
(1996-2005) 2,0 6,7 -2,0 22,8 2,0 -1,6 3,2

Fuente: CNE, 2007a:

@ Derivados del Petrdleo incluye: Petréleo diesetrdteos Combustibles, Gasolinas, GLP, KerosenataNGas de
Refineria.
b Consumo Final corresponde al consumo en Sectmsporte; Industrias y Minas y Comercial, Publid®esidencial.

La economia chilena es dependiente de la provigiportada de insumos energéticos. Esta
dependencia energética se expresa en que el 208sdémportaba el 98% de las necesidades de
petréleo, un 75% del gas natural y un 92% de coondigncarbén (CNE, 2007a). Esta dependencia
en términos de provisién de energéticos primaraxeta la economia vulnerable a los vaivenes de
precios y oferta externa. A lo anterior se sumableroas de abastecimiento en el caso de los
hidrocarburos, vinculados por un lado a la dispitiddd de recursos y por otro, a problemas
coyunturale$.

En particular, el 100% de las importaciones dergdaral provienen de Argentina. En los
ultimos afos, estas importaciones han tenido afmuportes y restricciones en virtud de los
problemas de abastecimiento interno en ArgentimaelE2005, estas restricciones alcanzaron en
momentos un 50% respecto a los requerimientos nesma&n el 2006 estas restricciones
alcanzaron el 60%, y en lo transcurrido del 200Fasalcanzado en varias oportunidades un corte
del 100% de las importaciones comprometidas (CNED7B). Si bien estas restricciones han
afectado tangencialmente el consumo domiciliads,mhas afectados han sido el sector industrial y
en particular, el de generacion de energia.

Como una manera de diversificar las fuentes detediasento de gas natural, a la fecha se
han anunciado dos proyectos de Gas Natural Licf&ddL), los que tienen por finalidad la
construccion de la infraestructura basica paraniportacion de GNL a través de transporte
maritimo y su distribucion en Chile como gas ndtgeseoso. El primer proyecto, a desarrollarse
en Quintero, fue anunciado a mediados del 2004ma del 2006 fue puesta la “primera piedra”
de la planta. Se espera que esté operativa p@@08l Un segundo proyecto seréd construido en
Mejillones y esta orientado a suministrar energjiaoate de Chile. Se espera que la primera etapa
de construccién de esta planta este operativaea flal 2008.

En términos de precios, se esperaba a inicios mglepto, que éstos bordearan los 4,5
US$/MBtu. Sin embargo, la evolucion del precio iinteional de GNL sigue la evolucién de
precios del gas en USA (Henry-Hub), el que alcarordo promedio los 6,7 US$/MBtu en el 2006
y 8,8 US$/MBtu. Estos precios son muy superiorelsa precios del gas importado desde
Argentina, los que promediaron el 2006 los 2,8 W&kl (CNE, 2007b).

® Un completo anélisis de los problemas de depai@emergética y sustentabilidad de la misma puede

verse en Pedro Maldonado, 2006.
Detalles del proyecto en la web de ENAP (www.etiap
8 Detalles del proyecto en la web de CODELCO (wwwetcal.cl).

11



CEPAL - Serie Medio Ambiente y desarroll§ K36 Impactos econémicos y sosidieshocksenergéticos en Chile...

Por otro lado, el precio del petréleo ha experiméatun sostenido aumento desde el 2003.
El precio promedio anual Brent (délares nominales lparril de crudo), se incrementé entre el
2003 y 2004 en un 32%, entre el 2004 y 2005 estenmento fue de 42% y entre el 2005 y 2006 el
aumento fue de un 20%. Lo anterior significa quieecal 2003 y 2006, el precio promedio anual
del crudo se incrementé en un 125%, llegando &®&S$ por barril en Diciembre del 2006.
Estos incrementos de precios del petréleo tienempacto directo sobre la economia. A modo de
ejemplo, el precio de paridad de la gasolina automee ha incrementado en un 94% entre el 2003
y el 2006.

Chile import6 el afio 2005 casi el 98% del petr@ensumido. Por ello, las alzas de precios
tienen un fuerte impacto en los precios internotadsconomia, incrementando los costos en casi
todos los sectores de la actividad econdmica, afdot en particular, actividades sensibles para la
poblacion como son los costos del transporte néagta, entre otros.

Las proyecciones internacionales de altos preabgpetroleo, al menos para el 2008, y la
inestabilidad en la provision energética desde Atiga, hacen necesario estimar los potenciales
impactos econémicos que escenarios, conjuntosepémtlientes, de alzas de precios del petréleo y
restricciones en la importacién de gas naturalipodoroducir a nivel sectorial y macroeconémico
en la economia chilena.

° Las dltimas cifras disponibles, para junio ded20muestran que el precio ha superado los 72eafzor

barril.

12
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lll. Modelos de equilibrio general
y caracteristicas de la
modelacion *°

En la actualidad se observa un renovado interéd aso de modelos
de equilibrio general computable para el analistsnémico, en
particular, aplicaciones a los temas de comerce.literatura que
utiliza este tipo de modelos para la evaluaciénogeimpactos de
politicas publicas o diferenteshocksexternos sobre variables socio-
econdmicas y ambientales es abundante.

3.1 Aplicaciones en Chile y a temas
energéticos

En el caso de Chile, la mayor parte de las aplces
corresponden a temas comerciales: Harrison, Ruitueyf Tarr (1997,
2003), Beghinet al. (1996, 2002), Bussolo, Mizala y Romaguera
(1998), Hilaire y Yang (2003), Schuschny, Duran ¢ Miguel
(2007a, 2007b), Hollanet al. (2005), entre otros. A través del
modelo ECOGEM-Chile, O’'Ryan, de Miguel y Millar (@®), evaltan

9 para profundizar en los detalles metodolégicosrElelo ECOGEM-Chile, utilizado en los ejercicios de
simulacién realizados para este estudio, se congpigncon el documento técnico “Modelo ECOGEM-
Chile y Matriz de Contabilidad Social (SAM)” reaido por los autores para el Banco Central de Gtrile,
diciembre de 2007.

1 para ver una descripcién méas detallada de sobrmdaielos existentes para Chile en su conjunto y sus
aplicaciones energéticas, ver el documento téaliqoe se hizo referencia en la nota anterior.

13
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distintos escenarios comerciales para Chile: rédnacancelaria unilateral, acuerdos de libre
comercio de Chile con los EEUU y la Union Europes gfecto combinado de estos acuerdos con una
subida del IVA o de la IED.

Fuera del ambito comercial, las aplicaciones radfis en Chile son menores. Ruiz y Yarur
(1990), analizan mediante un modelo dinamico réoniles efectos en la economia de un cambio
en la politica tributaria. Dessust al (1999) cuantifican los efectos socioecondmicos de
implementar distintos impuestos a las emisione€@&. O’'Ryan, de Miguel y Miller (2003), con
el modelo ECOGEM-Chile, analizan los impactos gdkcar distintos instrumentos fiscales para
reducir las emisiones de contaminantes y en O’'Rglariliguel, Miller y Munasinghe (2005) se
evallan las interrelaciones en entre politicas anthles y sociales.

El uso de modelos de equilibrio general para exanigmas energéticos no es tan abundante
en el mundo como en el campo comercial, fiscalolakoAdemas en muchos casos, la modelacion
de los temas energéticos es un instrumento patdaagvpoliticas ambientales para reducir la
contaminacion y, en particular, evitar el cambimético, mas que un fin en si mismo (Pigettal
1992, Goulder 1993, Rosat al 1995, Rutherforcet al (1997), Vennemo (1997), Galingt al
(2000), entre otros). Es por ello que los modetws adesarrollos “ambientales” suelen ser los mas
adecuados para enfrentar la tematica energétiemerd desagregaciones y formas funcionales mas
detalladas a estos sectores. Ademas existen algytiaaciones centradas en recursos naturales,
gue se enfocan principalmente en el impacto qure ti@ extraccion de éstos sobre las economias
que son intensivas en su explotacion, principalmarttavés de ingresos y precids.

La aplicacibn de modelos de equilibrio general astructura estdndar no es muy
recomendable para problemas energéticos al carkcgrosibilidades de sustitucion entre los
distintos tipos de energia o cualquier otro insufo.estos modelos, los insumos intermedios,
incluyendo la energia entran en la esfera de ldym@dn como un bien intermedio agregado cuya
sustitucidén es imperfecta (cuando no imposible).dlo se han desarrollado modelos para analizar
los temas energéticos que resuelven ese problemadalar en detalle los sectores energéticos en
la funcion de produccion, tanto en desagregaci@mocen su ubicacién como factores. Entre ellos
destacan: El Modelo GREEN, desarrollado por Buphietual. (1991),. A partir de este modelo se
han desarrollado numerosas aplicaciones y nuesarddos (destacando el modelo MIT-EPPA -
Yanget al (1996), Babikeet al (2001), Paltseet al (2005), McFarlanét al(2004)); EI Modelo
GEM-E3, desarrollado por Capres al (1995); EI Modelo GTAP-E, que es una adaptaciéh d
modelo GTAP, realizada por Burniaakal. (2002); Los modelos PACE (Bohringetral (2004) y
AIM (Matuokaet al (1995)) que profundizan en el detalle de los@estenergéticos, incluyendo
respectivamente los biocombustibles y las energiakares y renovables, para enfrentar los temas
del calentamiento global; Finalmente el Modelo TEH(AJ(Trade and Environment Equilibrium
Analysis Model), desarrollado por Beghghal (1996), que analiza en forma especial a los eexto
energéticos, ademas incorpora coeficientes de @mfsra una amplia gama de contaminantes y
permite incorporar politicas de eficiencia tecnaégEste modelo fue desarrollado por la OECD,
al igual que el GREEN, con el fin de ser adaptaaia [seis paises: México, Costa Rica, Chile,
China, Indonesia y Vietnam. El modelo ECOGEM-Ckiéefundamenta en él.

2 por otra parte, Chumacero y Schmidt-Hebbel (20f#den una revisién bastante exhaustiva de las
diferentes familias de modelos de equilibrio gehapticadas en Chile.

3 Por ejemplo, Clemente, Faris y Puente (2002) zarakl impacto que genera la implementacion de un
fondo de estabilizacion del precio del petroledeemconomia de Venezuela.

14
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3.2 El modelo ECOGEM-Chile **

El modelo ECOGEM-Chile, en su version estaticaa estracterizado por su multisectorialidad,
separacion de los hogares segun quintiles de imgesagregacion de la informacién segun socios
comerciales relevantes, especificacion de distirffeagores productivos, etc. Es un modelo
fundamentado basicamente en la teoria neoclasicaledel ahorro determina la inversion y se
supone que existe equilibrio competitivo en todasrhercados después de un proceso en el que los
sectores minimizan sus costos y los agentes maxtingia utilidad.

3.2.1 Aspectos generales

El modelo utilizado en este estudio incluye infocita que representa a Chile para el afio 2003,
con datos para 74 sectores econémicos. Hay quequeeeste modelo analiza en forma especial el
uso de los insumos energéticdd.os sectores productivos operan bajo retornostantes a
escala. La tecnologia esta dada por una funciopraduccion CES (elasticidad de sustitucion
constante). La modelacion de la funcion de produrcdie un bien se presenta en el grafico 1:

GRAFICO1
ESTRUCTURA DE PRODUCCION DEL MODELO ECOGEM

XP (Producciéon)CES

_— T

ND (Insumo intermedio),eontief VA (Valor agregad(, CES

AN o~

Insumos intermedios no

eneraéticos v electricid L (trabajo),CES KE (capital, energialCES
Nacional Importado,Armington | Ocupacione | /\
/]\ E (energia)CES K

| Socios Comerciali |

Nacional Importado,Armington

AN

| Socios Comerciali |

Fuente: O’Ryaret al (2003).

* El modelo se fundamenta en el desarrollado eéBHED, por Beghin, Dessus, Roland-Holst y van der
Mensbrugghe (1996). Ademas se dispone de un dotantéonico que detalla las caracteristicas del
modelo y los cambios especificos a esta aplicacion.

> El modelo ECOGEM incorpora el tratamiento de lopuestos especificasl valoremy noad quantum
como es el caso del impuesto a los combustibleStele. En el documento técnico de este estudio se
analiza la forma de estimar las diferencias enitérsnde recaudacion y en el anexo 1 de este dodamen
se muestran las diferencias para este trabajo.
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En el diagrama anterior se aprecian los factoresgéticos, capital y trabajo, donde cada
uno de los factores se agrupa entre si por mediondefuncién CES. Mientras que el uso los
insumos intermedios, se relacionan mediante propuogs fijas.

Para la aplicacion desarrollada en este trabajbasmnsiderado al sector eléctrico como un
insumo intermedio, por tanto entra en las funciateproduccion sectoriales en proporciones fijas
(Leontief), limitando la posibilidad de sustituciéon otros insumos energéticos. Esto reconoce el
hecho de que la electricidad y el resto de eneagtitilizados en procesos productivos no son
claramente sustituibles y que dentro de los insuenesgéticos usados para producir electricidad,
la hidroelectricidad tiene una limitada capacidadedpansion en el corto plazo, por lo que no
puede responder inmediatamente ante carenciasanatternativas de generacion.

Los demas insumos energéticos -que para el ca§hitie son petrdleo, combustibles, gas
natural y carb6n- son modelados en forma indepatelidel resto de los productos destinados para
consumo intermedio. De esta forma para éstossesrite cierto grado de sustitucidén entre ellos y
con el resto de los factores productivos. Para@fée la distincion entre corto y largo plazo, ae h
supuesto que el grado de sustitucion entre inswenesgéticos en el corto plazo es cero y en el
largo plazo uno.

Ademads, la funcién de produccion distingue entreugbd de productos nacionales e
importados, esta diferencia se materializa por matti una funcién de Armington, es decir,
considera sustitucion imperfecta entre productesonales e importados. En el caso del petréleo y
del gas natural se ha determinado rebajar en cio telrvalor del parametro que determina el grado
de sustitucién de Armington reflejando con elldngosibilidad de lograr una mayor produccion
domeéstica de estos productos ante una caida degoaciones.

3.2.2 Reglas de cierre y condiciones de equilibrio

Como condicién de cierre para las finanzas puhlieasnodelo permite dos alternativas: en el
primer caso se define el ahorro de gobierno cofoo ifjual al nivel original previo a cualquier
simulacioén, permitiendo el ajuste a través de algipuesto o transferencia del gobierno. En el
segundo caso se permite variar el ahorro de gahiedon lo que se mantendria el gasto de
gobierno, las tasas impositivas y las transferencoemo fijas. Esta Gltima condicion de cierre del
gobierno es la que se ha utilizado para los esisnaentrales de este estudio. Ademas se han
desarrollado simulaciones complementarias en lasguasume que el ahorro de gobierno es fijo y
se permiten rebajas de IVA 6 aumentos de las eamrsfias a los hogares, como mecanismo para
mantener el balance fiscal inicial.

En el mercado laboral existen dos escenarios aligos para decidir el equilibrio. El
primero es supone pleno empleo, donde se igualtetta y la demanda por trabajo y se dejan los
salarios flexibles. El segundo a fija el salarionimal en un cierto nivel posibilitando desempleo.
En este trabajo se han simulado ambas posibilidades

En relacion al mercado de capitales, se suponeegiste un solo tipo de capital, el que
puede ser mas o menos movil entre los sectoresugtieds dependiendo de la elasticidad
impuesta. Se han supuesto dos grados de movilidadyaja para el escenario de corto plazo y una
mayor movilidad para caracterizar condiciones ddiam® plazo.

La demanda de inversion se determina medianteslgitthd ahorro-inversion, incluyéndose
al ahorro (el de los hogares, el del gobierno yfligi®s de capitales extranjeros netos o ahorro
externo). En este modelo el ahorro externo no ssidera dependiente de variables enddgenas
(por ej. riesgo pais, tasas de interés, etc.), g esta dado exdgenamente. Esta condicion de
cierre implica que la inversion es determinadagb@ahorro.
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Para la ecuacion de cierre del modelo se ocupeuacen de la balanza de pagos; con esta
ecuacion se logra cumplir la ley de WalthAdemas el numerario es el deflactor del PIB, eirde
es el precio que se toma como referencia pararéasgs de la economia. Por tanto hay que tener
en cuentiuque todos los precios y variaciones eleqe que entrega el modelo son en relacién al
numerario.

3.3 Importancia de los sectores energéticosenlaS  AM 2003

En la SAM 2003, que utiliza como base la matrizirdaumo producto del mismo afio, tanto la
produccion como el consumo de Petrdleo y Gas raser@ncuentran agregados en el sector de
“Extraccién de petroleo y gas natural” Para analiea efectos diferenciados de ambos sectores
fue necesario desagregar esta cuénRara ello, se utiliz6 como informacion primariaBallance
Nacional de Energia del afio 2003, publicada p@olaision Nacional de Energia (CNE).

Para analizar las principales caracteristicas deséxtores de petréleo y gas natural se
calculan las proporciones con respecto al valaiolae la produccién de cada sector energético del
consumo intermedio nacional, del importado y ddbivagregadt (incluyendo su distribucion
entre el pago al capital y el pago al trabajo)ahterior se aprecia en el cuadro 2.

CUADRO 2

ESTRUCTURAS DE PRODUCCION DE LOS SECTORES ENERGETICOS
(En porcentajes)

Extraccién de Extraccién de Extraccién de Gas Elaboracion de
Carboén Petroleo Natural Combustible

Consumo Intermedio Nacional 46 14 14 )
Consumo Intermedio

Importado 2 4 4 53
Impuesto al valor agregado 0 4 4 8
Impuestos especificos 0 0 0 16
Valor agregado20 52 78 78 15

.21

Capital 0 48 48 15
Trabajo 52 30 30 1

Fuente: Elaboracion propia en base a SAM 2003.

® Como se describe en el documento técnico de resplalsl variables endégenas son: el tipo de cambio

nominal, las exportaciones e importaciones reales (recios internacionales son determinados
exdgenamente) y otros precios relacionados coagd p los factores.

Tradicionalmente se utiliza el tipo de cambio oamamerario. Sin embargo se ha elegido como nuioerar
al deflactor del PIB para analizar las implicac®ms®bre el sector externo ligadas al tipo de carabio
estarse estudiando shocks de precios internac®nais efectos reales son independientes del ndmera
elegido y s6lo cambian las variaciones de los psa@lativos, ahora referidos al deflactor.

En el documento técnico de respaldo se inclugedascripcion de la metodologia empleada en lawper
de este sector.

El valor agregado se define como la suma entragb @ los factores capital (incluyendo deprecigcyon
trabajo y el pago por impuestos a la produccion.

Es medido como el pago a los factores capitalbajoamas el impuesto a la produccion.

El pago al factor capital incluye depreciacidar@el caso del carbdn se ha supuesto que este p®nt
infinitésimo dado que el modelo no acepta la pbddd de montos negativos en esta cuenta aunqog ést
sean extremadamente pequefios.
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Se aprecia que el proceso de produccién energétigatensivo en el uso de capital, salvo el
sector de “Extraccion de carb8AEn efecto, si el sector de Petréleo aumenta ek \mlto de su
produccion en una unidad el 48% de este aumemtal@s$tinado a renta del capital y solo el 30%
como pago al factor trabdjo

Los sectores de “Extraccion de carbdn”, “Extraccin petréleo” y “Extraccion de gas
natural” son fuertes demandantes de insumos dauéskn particular, en el sector de “Extraccion
de carbon” el 46% del valor bruto de su producaérorigina de insumos productivos nacionales.
Por el contrario, el consumo intermedio del sectiaboracion de combustibles” (53%) es
importado en su mayoria, casi exclusivamente peirol

En el cuadro 3, se aprecia que la economia chileparta la mayoria de los productos del
carboén, del petréleo y del gas natural. ElI consd@aombustibles recae mas en la produccion
nacional que cubre el 81% del mercado.

CUADRO 3

PARTICIPACION DE LAS IMPORTACIONES EN EL TOTAL
(IMPORTADO MAS PRODUCIDO DOMESTICAMENTE)
(En porcentaje)

Carbon Petroleo Gas Natural Combustible

Porcentaje de importaciones 85 99 79 19

Fuente: Elaboracion propia en base a SAM 2003.

A su vez, la demanda de los productos energétaris hacionales como importados se orienta
principalmente al consumo intermedio de otros sestoroductivos. Tal como se aprecia en el cuadro 4
la produccion de los productos de Carbon, Petrgl€gas Natural es utilizada por otras industrias
productivas, la misma tendencia ocurre pero en n@oporcion con el sector de Combustibles.

CUADRO 4
DESTINO DEL CONSUMO DE SECTORES ENERGETICOS
(En porcentajes)

Consumo intermedio Demanda Final**
Extraccion de Carbon 106 -6
Extraccion de Petroleo 100 0
Extraccion de Gas Natural 92 8
Elaboracién de Combustible 62 38
Suministro de Electricidad 80 20
Suministro de gas 75 25

Fuente: Elaboracion propia en base a SAM 2003.

2 Que fue ajustado a un valor cercano a cero comtfissate en la seccién 4.4debido que en la matriz de
insumo producto 2003 este monto era negativo.

23 Este ejemplo solo incorpora el efecto directo.

% La demanda final incluye variacién de existencias
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V. Impactos socioeconomicos de
shocks energéticos en base a
analisis de equilibrio general

Para evaluar los impactos sobre la economia chitbnaalzas en el precio del petrdleo y
restricciones de gas natural argentino, se harrrddiado tres escenarios alternativos. El primero
de ellos consiste en un aumento de los preciomatt®nales del petréleo, en un 36%, de los
combustibles en un 25%. El segundo escenario rapeockl supuesto de restricciones al
abastecimiento de gas natural procedente de Argentd que obliga a sustituirlo por otros
energéticos, incluyendo el gas natural licuadoe Bstasume disponible internacionalmente pero a
precios cuatro veces superiores al precio del gasal utilizado en Chile.

El tercero combina los dos escenarios antes desgries ekscenario centratlel estudio.
Con respecto a este Ultimo se desarrollan distamddisis de sensibilidad, en torno a sus reglas de
cierre y elasticidades. En todos los casos se asumda capacidad de compensar estascks
mediante aumento en la produccion de crudo y gasatahileno es muy limitada.

Se ha supuesto que las posibles variaciones edidtistas fuentes de ingreso publico no
afectan al gasto del gobierno y que por tanto éstassaldan mediante variaciones en el
ahorro/desahorro publico. Posteriormente se rélagste supuesto analizando los efectos de
mantener el ahorro de gobierno fijo al permitiriaaiones en el IVA y en las transferencias a los
hogares.

Para cada escenario alternativo se analizan impaletd‘corto plazo” es decir asumiendo
baja flexibilidad en ciertos mercados. Especificatmese ha considerado para el corto plazo baja
movilidad de capital y baja sustitucién entre insgnenergéticos. Finalmente se realizan andlisis

% Aumento de los precios internacionales entre0842y 2003 en términos reales del crudo WTI. Para e
caso de los combustibles se realizé6 una aproximad® los incrementos del Kerosene (28%), Diesel
(24%) y gasolinas (24%), CNE (2006).
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de sensibilidad con respecto a estos parametrasvegarcomo influyen en los resultados finales.

Ademas se hace la distincion entre una economipleoio empleo y con desempleo. Cabe sefialar
que para un analisis del impacto de mas largo pietocambio de precios de energéticos es
recomendable utilizar un modelo de equilibrio gahdmamico.

A continuacion se comparan los tres escenariaghdeksenergéticos antes descritos, en un
contexto de corto plazo, sin posibilidad de susititn de insumos energéticos y con pleno empleo.
En el epigrafe 4.2, se examinan en mas detallémpactos en el escenario base ante diversas
reglas de cierre del gobierno, mientras que en2lsd desarrolla un andlisis de sensibilidad y
analiza el impacto de diversos supuestos de empl@@ cada caso se presentan los principales
resultados macroecondmicos, sectoriales y distvidmsit

4.1 Escenario Central: impactos de shocks de precios del
crudo, combustibles y gas natural

En esta seccibn se asume un aumento conjunto a@éoprdel petrdleo en un 30%, de los
combustibles en un 25% y un aumento de cuatro vexes precio del gas natural, reflejando
restricciones importantes a la importacion de éitmo que deben sustituirse por importaciones
de gas natural licuado u otros insumos energét@eando corresponda, se examina la importancia
de cada aumento de precio en forma individual patablecer cual factor es el que mas influye en
el resultado obtenidd.

4.1.1 Impactos macroecondémicos

Los shocksanalizados tienen importantes impactos sobre tesigs de importacion, tipo de
cambio, precios internos, ingreso y PIB realedrgsovariables macroeconémicas relevantes. Estas
se discuten a continuacion en base a los resulfadesntados en el cuadro 5.

El aumento del precio de los energéticos generdoena inmediata una caida de los
términos de intercambio (-7.8%). En este resultedloyen de manera similar el aumento de
precios de cada energético. Por ejemplo, si seidemas solo el aumento del precio de los
hidrocarburos esta caida es de -3.5%. Ademascetidgpcambio aumenta en relacion al numerario,
en el caso deshockde precios un 2.1% y cuando se incorpora la ceshn de gas natural un 5%.
El resultado final de esto es que el precio dén®rtaciones de Chile aumenta en un ¥4%.

Este aumento en los precios, que se trasmitenta@inente a sus precios internos, genera
costos mas altos en diversos insumos productivegetticular el mayor cambio en los precios
internod® se observa en el precio de los combustibles (42&imismo los precios internos de
sectores energéticos (petrdleo aumenta su precia 6rb% y gas natural en un 19%) y de aquellos
muy dependientes de los combustibles como el toatesperrestre (11.4%) y la electricidad (27%),
también experimentan alzas importarftes.

Este cambio en los precios relativos reduce logemas y rentabilidades de la mayoria de
los sectores de la economia como se discute méntaleEstos se ajustan y para ello, dadas las
restricciones del corto plazo, sustituyen capitahas rentable por trabajo, hasta alcanzar el nuevo
equilibrio donde los costos laborales son levemenés altos. Asimismo, los consumidores

26

En el anexo 3 se detalla, para cada sector, laigdol delshocka través de sus precios relativos.
27

Corresponde al indice de precios de las importasioy esta variacion es con respecto a la variasbn
deflactor del PIB.
En este caso se denominan precios internos ade®prque enfrenta el consumidor final.
29
Idem 21.

28
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enfrentan precios mas altos en su canasta de con&éimronsecuencia, se observa una caida en
los ingresos reales de los hogdtee un 4%.

Lo anterior genera una contraccion de la absordén2.8% cuando se analizan tecks
conjuntamente y de un -1.3% cuando solo se anelizzumento del precio del petréleo y del
combustible. Este se explica basicamente por lefwaida del consumo de los hogares de -4% vy -
2% respectivamente.

La inversién, que depende del ahorro disponibleleereconomia, presenta una ligera
variacion negativa cuando no se incluye la resticde gas natural (-0.4%). Esto se explica por el
hecho que la caida del ahorro tanto de hogares deresmpresas, no alcanza a ser compensada por
el aumento del ahorro publiébEste Gltimo efecto resulta de los mayores ingresosaranceles e
impuestos especificos, que suben en un 6.5% y 4%,2respectivamente, o que mas que
compensa la reduccién que se produce en la redandie los impuestos a los ingre$bs.

El resultado anterior se ve magnificado cuandonserpora ademas la restriccién de gas
natural. En efecto, la inversién se contrae ceectrebs veces mas (-1.1%) debido a que el ahorro
de las empresas Yy los hogares cae fuertementeintdrdo en el ahorro de gobierno no alcanza a
mitigar esta caida.

El efecto final sobre las principales variables macondémicas se presenta en los cuadros 5
y 6. El aumento del precio del petréleo en 30% ycdmbustibles en 25% tiene un impacto
recesivo, constatdndose una leve reduccion dekeRI&rminos reales de -0,2% y una caida algo
mayor del valor bruto de la produccién de -0.3%ai@lo se afiade la restriccion de gas natural este
efecto es mayor: -0.5% en el PIB real y -0.4% eviadbr Bruto de la Produccion.

%0 El supuesto de pleno empleo obliga a mantenedasttas personas contratadas dentro de la economia.
Los grados de libertad entonces incluyen el reasitabajadores entre sectores y reducir salarios.

%1 Recordar que en esta simulacién el gasto de gubss asume constante.

%2 véase el anexo 1 para profundizar en el anafigi®sitivo y sus limitaciones.
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CUADRO 5
EFECTOS MACROECONOMICOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del ladise, en pesos del 2003)

Nivel Petréleo y Gas Petroleo, combustibles

BAU combustibles | natural y gas natural
PIB real a precios de mercado 51 160 -0,2% -0,3% -0,5%
PIB nominal a precios de mercado 51160 0,3% 0,3% 0,7%
Consumo 32109 -1,8% -2,1% -3,9%
Inversion 10 310 -0,4% -1,1% -1,1%
Gobierno 6 146 0,0% 0,0% 0,0%
Exportaciones 18 685 0,3% 1,6% 2,4%
Importaciones 16 581 -2,6% -1,9% -4,1%
Valor bruto de la produccién 98 676 -0,3% -0,2% -0,4%
Absorcién 48 566 -1,3% -1,6% -2,8%
Términos de intercambio 100 -3,5% -4,5% -7,8%
Tipo de cambio ? 1,0 2,1% 2,9% 5,0%
indice de precios de las
exportaciones ? 100 2,1% 2,9% 5,0%
indice de precios de las
importaciones * 100 5,8% 7,8% 13,9%
indice de precios del consumidor # 100 2,0% 2,6% 4,7%
Ingreso real de los hogares 34193 -1,8% -2,1% -4,0%

Fuente: elaboracién propia sobre la base de siiules con el modelo ECOGEM-Chile.
#Variacion en funcion del deflactor del PIB.

CUADRO 6
EFECTOS FISCALES
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del ladise, en pesos del 2003)

Petréleo y Petréleo, combustibles y
Nivel BAU combustibles Gas natural gas natural

Ahorro de gobierno 655 17,4% 9,2% 32,2%
Impuestos directos

(empresas y hogares) 2 296 0,0% -0,1% -0,1%
Impuesto a la produccion 1867 2,4% -0,4% 3,7%
IVA 3770 2,0% 2,7% 4, 7%
Tarifas 526 6,5% 10,6% 17,3%

Fuente: elaboracion propia sobre la base ddaumnes con el modelo ECOGEM-Chile.

Cabe destacar que los factores que explican unarraida en el caso del shock combinado son
algo diferentes a los que explican la caida frania shock en el precio de hidrocarburos. En este
ultimo caso el menor consumo de los hogares ex&rfpreponderante. Al incorporar la
imposibilidad de importar gas natural hay efectogdrtantes ademas sobre la inversion
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4.1.2 Impactos sectoriales

Los impactos sobre los sectores dependen de so geadelacién con los sectores energéticos
afectados. Estos efectos son sobre las rentalelidaalor bruto de la producciéon (VBP) y valor
agregado sectoriales. Estos se presentan en ldsosua 8 y 9 respectivamente, considerando los
12 principales sectores de la econofia.

En términos de la rentabilidad de la economia erpsjunto, ekshockde un aumento en los
precios de hidrocarburos hace que ésta se reduz82%3* Un shockcombinado que incluye la
restriccion de gas natural lleva a una caida emrtabilidad relativa de un 0,7%. Al analizar los
sectores econdmicos en términos de su agregagiéa tie 12 sectores se aprecia una caida en la
rentabilidad relativa de los sectores de transpprservicios (con rentabilidades entre -0.3% vy -
1.5%); y un aumento en la de los sectores de resumaturales (con aumentos dentro del rango de
0.1%y 1.8%).

Si bien la mayoria de los sectores presentan razhexen su rentabilidad, los diferenciales
en rentabilidades relativas contribuyen a que agude ellos experimenten caidas en VBP,
mientras que otros las aumenten. La absorciondseeepara todos los sectores fruto del impacto
recesivo a nivel doméstico dehock Dentro de este cuadro, se constata que los eectiw
recursos naturales presentan un mayor dinamismosgueéebe al favorable impacto sobre las
exportaciones del aumento del tipo de cambio.

En efecto, el aumento en el tipo de cambio y ldatdldad de los sectores de recursos
naturales genera un aumento de un 3% en el valegado de estos sectores y una caida en éste de
un 0.5% en el resto de los sectores. Estos réssltae potencian cuando se incorpora la
restriccion del gas natural. En términos absolugssector minero, en particular del cobre,
presenta un aumento importante en su valor agregado

Por otro lado los sectores perdedores son fundamsemte aquellos que dependen del
consumo de los distintos hogares y de la inverdidnparticular se observa la mayor contraccion
en el sector de propiedad de la vivienda, cuyaywcidn va destinada en su totalidad a demanda
final y principal demandante del sector de consitut Este presenta una caida del 3.8% en su
rentabilidad y del 6% en su valor agregado.

En definitiva losshocksde hidrocarburos dirigen a la economia chilendahaa patrén
productivo mas dependiente alun de los sectoresapds) donde el pais presenta ventajas
comparativas.

% También se dispone de resultados para los 74rescto
% Esta rentabilidad total se estima utilizando uniceaddel tipo Laspeyres, el que permite calculda és
agregando ponderadamente las rentabilidades sdewori
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CUADRO 7

EFECTOS SOBRE LA RENTABILIDAD RELATIVA SECTORIAL
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petréleo y Petréleo, combustibles y
Nivel BAU |combustibles |Gas natural gas natural

Agropecuario Silvicola 1,0 0,1% 0,4% 0,4%
Pesca Extractiva 1,0 0,4% 1,4% 1,6%
Mineria 1,0 1,8% 0,7% 2,4%
Industria Manufacturera 1,0 -0,2% -1,0% -0,8%
Electricidad. Gas y Agua 1,0 -0,5% 0,5% 0,1%
Construccion 1,0 -0,5% -1,2% -1,5%
Comercio. Hoteles y Restaurantes 1,0 -0,3% -0,7% -1,0%
Transporte y Comunicaciones 1,0 -1,1% -1,0% -2,0%
Intermediacioén Financiera y Servicios

Empresariales 1,0 -0,1% -0,5% -0,6%
Propiedad de Vivienda 1,0 -1,5% -2,3% -3,8%
Servicios Sociales y Personales 1,0 -0,8% -1,4% -2,1%
Administraciéon Puablica 1,0 -0,3% -0,7% -0,9%
Economia 1,0 -0,2% -0,6% -0,7%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simules con el modelo ECOGEM-Chile.

CUADRO 8

EFECTOS SOBRE EL VALOR BRUTO DE LA PRODUCCION SECTO RIAL
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Nivel Petréleo y Gas Petroleo. combustibles y

BAU combustibles natural gas natural
Agropecuario Silvicola 3905 0,4% 2,0% 2,2%
Pesca Extractiva 1389 1,4% 4,2% 5,0%
Mineria 8435 4,2% 2,1% 5,8%
Industria Manufacturera 23672 -0,1% -1,4% -0,8%
Electricidad. Gas y Agua 3325 -0,4% 3,3% 3,0%
Construccion 7267 -0,6% -1,2% -1,4%
Comercio. Hoteles y Restaurantes 11 798 -0,2% -0,1% -0,4%
Transporte y Comunicaciones 11 022 -3,7% -0,7% -4,7%
Intermediacién Financiera y Servicios
Empresariales 12 346 0,3% 0,5% 0,8%
Propiedad de Vivienda 3674 -2,5% -3,3% -6,0%
Servicios Sociales y Personales 8 378 -0,9% -1,2% -2,1%
Administracién Publica 3464 0,0% 0,0% 0,0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simuakes con el modelo ECOGEM-Chile.
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CUADRO 9
EFECTOS SOBRE EL VALOR AGREGADO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petréleo.
Nivel Petréleo y Gas combustibles y
BAU combustibles natural gas natural
Agropecuario Silvicola 1715 0,7% 2,5% 3,0%
Pesca Extractiva 596 1,4% 4,3% 5,1%
Mineria 4067 4,2% 2,6% 6,4%
Industria Manufacturera 7171 0,3% -0,3% 0,3%
Electricidad. Gas y Agua 1362 -0,8% 2,5% 1,8%
Construccion 3378 -0,6% -1,2% -1,4%
Comercio. Hoteles y
Restaurantes 4622 -0,2% -0,1% -0,3%
Transporte y
Comunicaciones 4 460 -1,8% -0,3% -2,2%
Intermediacion Financiera 'y
Servicios Empresariales 7 238 0,3% 0,5% 0,7%
Propiedad de Vivienda 2451 -2,5% -3,3% -6,0%
Servicios Sociales y
Personales 5754 -0,9% -1,1% -2,1%
Administraciéon Publica 2183 0,0% 0,0% 0,0%
Valor agregado RR.NN. ? 6 378 3,0% 2,7% 5,4%
Valor agregado resto 38 619 -0,5% -0,4% -0,9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de siiuakes con el modelo ECOGEM-Chile.
#Incluye a los sectores “Agropecuario-SilvicolaPgsca extractiva” y “Mineria”.

En término de las importaciones,silockde hidrocarburos genera una caida de un 3.5% de
las importaciones de gas natural y de un 8% y 9%aslamportaciones de petréleo y combustibles
respectivamente. Cuando se incorpora el aument@réelo del gas se revierte la caida de las
importaciones de combustibles las que pasan a sub8%, mostrando el grado de sustitucion
existente entre estos energétitbs.

Los cuadros 10 y 11 muestran los principales e$edt® los cambios en el precio de los
energéticos importados sobre los sectores enevgétiacionales y los sectores mas eslabonados
con éstos. En efecto, los sectores que los tienemo csu principal insumo (por ejemplo, los
transportes) o los posibles sustitutos (por ejemglacarbon) son los mas afectados en cuanto a
rentabilidad y valor bruto de la produccién. Dentied transporte, el maritimo y el aéreo son los
mas negativamente afectadds.

En el escenario de aumento de precios del petgotarivados, los sectores energéticos en
cierta medida sustitutos, como carbdn y gas natprakentan resultados disimiles. El primero
incrementa el valor de su produccién en un 1.8% segundo lo disminuye en un -0.9%. En
términos de contribucién al impacto total (variaciponderada por el peso del sector en la

% Véase el anexo 2.
% Estos efectos probablemente estan sobrestimada®m atonsiderar el hecho que el costo de los
combustibles sube ademas para la competencia axtern
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produccion total), la caida en el valor de la powitin del sector de los combustibles y del
transporte maritimo son las mas relevartes.

Cuando se incorpora ademasshlockde gas natural, las rentabilidades de los sectores
energéticos y relacionados cambian fuertementepriiner lugar la rentabilidad local de gas
natural aumenta a un 35.3% generando un importaatemento en el valor de la produccion de
este sector. Sin embargo dado el bajo monto asweiagkte sector este incremento no afecta en
forma significativa el VBP de la economia. El sedael petrdleo disminuye el incremento de su
rentabilidad a un 9.5% y los sectores de suminidérgas y de transporte disminuyen alin mas su
rentabilidad y el valor bruto de su produccién.

CUADRO 10

EFECTOS SOBRE LA RENTABILIDAD DE LOS SECTORES ENER GETICOS Y RELACIONADOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Rentabilidad
Petrdleo,

Nivel Petréleo y Gas combustibles
Sectores BAU | combustibles natural y gas natural
Carbon 1 -0,4% 0,0% -0,4%
Petrdleo 1 16,8% -12,7% 9,5%
Gas Natural 1 -0,6% 35,0% 35,3%
Combustibles 1 -4,2% -9,5% -10,0%
Electricidad 1 -0,2% 1,5% 1,4%
Suministro de gas 1 -1,4% -3,2% -3,7%
Transporte ferroviario 1 -0,2% -1,1% -1,2%
Transporte por
carretera>® 1 -0,2% -1,2% -1,2%
Transporte maritimo 1 -12,6% -3,0% -16,6%
Transporte aéreo 1 -4,2% -1,2% -5,5%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de aaiaues con el modelo

ECOGEM-Chile.

%" Notese que el sector del petréleo destina practngmel total de su produccién a la elaboracién de
combustibles.
% Este sector incluye “Otro transporte terrestre aajeros” y “Transporte camionero de carga”.

26



CEPAL - Serie Medio Ambiente y desarroll§ K36 Impactos econémicos y sosidieshocksenergéticos en Chile...

CUADRO 11

EFECTOS SOBRE EL VBP DE LOS SECTORES ENERGETICOS Y RELACIONADOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Valor bruto de la produccion
Petrdleo,

Nivel Petréleo y Gas combustibles
Sectores BAU combustibles natural y gas natural
Carbon 14 1,8% 3,2% 4,9%
Petréleo 19 37,9% -23,1% 22,4%
Gas Natural 81 -0,9% 87,0% 88,3%
Combustibles 2907 -7,9% -16,9% -17,6%
Electricidad 2768 0,1% 4,8% 5,0%
Suministro de gas 128 -2,5% -5,1% -5,8%
Transporte ferroviario 129 0,6% -0,5% -0,1%
Transporte por
carretera 4 345 -0,1% -0,7% -0,7%
Transporte maritimo 1150 -23,1% -4,5% -29,1%
Transporte aéreo 1210 -7,5% -0,8% -8,9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simules con el modelo ECOGEM-Chile.

4.1.3 Impactos distributivos

Los impactos distributivos y sobre la pobreza dealaas de precio de energéticos son claramente
negativos. Si bien el ingreso nomitiae los distintos hogares aumenta, el poder adiyaisjtie se
pierde asociado a mayores precios en la cesta msumm de referencia para cada quintil es
claramente negativo y regresivo.

Las caidas de ingreso real son sustancialmenterasagn los quintiles de menor ingreso,
efecto que se ve notoriamente incrementado cuahdwraento en el precio del petroleo y
combustibles se le afiade la restriccion de gasala(t©.8% en el quintil mas pobre versus -3.5%
en el mas rico). Ello resulta en una pérdida dedat de los quintiles en todos los escenarios, en
particular de los mas pobres, como se observa@mdro 12.

% Nominal en el contexto de equilibrio general imalal nuevo nivel de precios relativos prevalecerte
la economia luego del shock. Un efecto real solm@ wariable implica comparar a precios relativos
originales antes del shock. No tiene relacion eadnflacion ya que estos son modelos reales.
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CUADRO 12

EFECTOS DISTRIBUTIVOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petréleo y Petréleo, combustibles
Nivel BAU combustibles Gas natural y gas natural
Salario* 1 0,2% 0,7% 0,8%
Ingreso real Quintill 1359 -2,9% -5,6% -9,8%
Ingreso real Quintil2 2012 -2,5% -3,7% -7,0%
Ingreso real Quintil3 2 870 -1,9% -2,0% -4,0%
Ingreso real Quintil4 4 287 -1,7% -1,6% -3,2%
Ingreso real Quintils 23 665 -1,7% -1,9% -3,5%
Ingreso nominal Quintill 1359 0,1% 0,5% 0,5%
Ingreso nominal Quintil2 2012 0,2% 0,7% 0,8%
Ingreso nominal Quintil3 2870 0,2% 0,7% 0,9%
Ingreso nominal Quintil4 4 287 0,2% 0,7% 0,9%
Ingreso nominal Quintil5 23 665 0,1% 0,2% 0,3%
indice de precios Quintil 1 100 3,2% 6,4% 11,4%
indice de precios Quintil 2 100 2,8% 4,5% 8,4%
indice de precios Quintil 3 100 2,1% 2,8% 5,1%
indice de precios Quintil 4 100 2,0% 2,3% 4,3%
indice de precios Quintil 5 100 1,9% 2,2% 4,0%
Utilidad Quintill 47 -6,9% -12,2% -27,8%
Utilidad Quintil2 67 -4,4% -6,3% -13,7%
Utilidad Quintil3 87 -2,0% -2,0% -4,2%
Utilidad Quintil4 135 -1,7% -1,7% -3,4%
Utilidad Quintil5 879 -1,8% -2,1% -3,8%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de agiardes con el modelo ECOGEM-Chile
* Al ser el numerario el deflactor del PIB ela@b nominal coincide con salario real

4.2 Escenarios con opciones de politicas publicas a  Iternativas

En este apartado se exploran algunas opcioneslifieggopublicas factibles que permiten variar
los impactos socioeconomicos de los shocks eneogés8imulados. En el cierre del escenario
central se asume que el gasto de gobierno se mardanstante y por lo tanto todos los ajustes se
dan a través del ahorro de gobierno, el que sedeatinalmente en una mayor o menor demanda
por inversion. Corresponde entonces a un cierrelelat ahorro del gobierno es flexible. Los
cierres alternativos asumen que el ahorro realagegno se mantiene constante y que: (1) los
ajustes fiscales se dan a través de cambios erafeerencias a los hogares; o (2) que se realizan
mediante variaciones en el valor agregado.

Para examinar el impacto de las distintas reglasietee del sector publico, se considera el
escenario de corto plazo, en que se aplican tedahocksde forma simultanea.
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4.2.1 Impactos macroeconémicos

Se aprecia que en términos del producto no exisdeiaciones significativas ante las diversas
opciones de politicas publicas. La Unica diferemsi@ relacionada con la inversion y el consumo,
ya que en los escenarios alternativos la inversa® mas que en el escenario central pero esta
caida es compensada por un aumento en el consusto.cBnstituye un claro ejemplo de
sustitucién de consumo presente por futuro. Lorammtee debe a que ahora el leve aumento del
ahorro publico se traspasa a los hogares mediaayeres transferencias 0 menores impuestos
indirectos.

En estos dos escenarios alternativoshalck energético impulsa una menor caida en la
recaudacion por impuestos directos en general. dduanmentan las transferencias se produce una
mayor recaudacion por impuestos directos a la®pass siendo similares al escenario base el resto
de los efectos fiscales. Cuando se reduce el IVidaudacion por este concepto cae en un 1.3%,
frente al aumento que se produce en los otros asosnmientras que la recaudacion por los otros
impuestos se mantiene en rangos similares al eiekeddase con ahorro flexible.

CUADRO 13

EFECTOS MACROECONOMICOS CON CIERRES ALTERNATIVOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Shock de petréleo, combustibles y gas natural
Transferencias
Nivel BAU | Ahorro flexible flexibles IVA flexible

PIB real a precios de mercado 51160 -0,5% -0,5% -0,5%
PIB nominal a precios de
mercado 51160 0,7% 0,7% 0,2%
Consumo 32109 -3,9% -3,5% -3,6%
Inversion 10 310 -1,1% -2,8% -2,5%
Gobierno 6 146 0,0% 0,0% 0,0%
Exportaciones 18 685 2,4% 2,3% 2,3%
Importaciones 16 581 -4,1% -4,2% -4,2%
Valor bruto de la produccién 98 676 -0,4% -0,5% -0,4%
Absorcién 48 566 -2,8% -2,9% -2,9%
Términos de intercambio 100 -7,8% -7,8% -7,8%
indice de precios de las
exportaciones (a) 100 5,0% 5,1% 4,8%
indice de precios de las
importaciones (a) 100 13,9% 14,0% 13,7%
indice de precios del
consumidor (a) 100 4,7% 4,8% 4,2%
Balanza por cuenta corriente 2104 -10,9% -10,4% -10,2%
Tipo de cambio 1,0 5,0% 51% 4,8%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de siiuakes con el modelo ECOGEM-Chile.
#Variacién en funcion del deflactor del PIB.
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CUADRO 14

EFECTOS FISCALES CON CIERRES ALTERNATIVOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Nivel BAU Shock de petréleo, combustibles y gas natural
Ahorro flexible Transferencias flexibles IVA flexible

Ahorro de gobierno 655 32,2% 0,0% 0,0%
Impuestos directos (empresas

y hogares) 2 296 -0,1% 0,2% 0,0%
Impuesto a la produccion 1867 3,7% 4,0% 3,6%
IVA 3770 4,7% 4,8% -1,3%
Tarifas 526 17,3% 17,3% 16,9%

Fuente: elaboracidn propia sobre la base ddaumnes con el modelo ECOGEM-Chile.

4.2.2 Impactos sectoriales

En general no se aprecian cambios significativobgrcambios sectoriales cuando se incorporan
las alternativas de politica publica. Sin embartguraos sectores especificos si tienen efectos
diferentes al escenario central. Por ejemplo, eosale construccion contrae su VBP en -2,8% al
considerar transferencias flexibles, bastante malyby4% del escenario central, debido a que en él
se materializan las mayores o menores demandadavassion. Se observan pequefios cambios en
los sectores cuyos productos van destinados palmgnte a consumo final, que se ven ahora en
una mejor situacion.

CUADRO 15
EFECTOS SOBRE EL VBP SECTORIAL CON CIERRES ALTERNAT IVOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Shock de petréleo, combustibles y gas natural
Nivel BAU Ahorro flexible Transferencias flexibles IVA flexible

Agropecuario Silvicola 3905 2,2% 2,3% 2,2%
Pesca Extractiva 1389 5,0% 5,0% 5,4%
Mineria 8435 5,8% 5,5% 5,4%
Industria Manufacturera 23672 -0,8% -0,8% -0,8%
Electricidad, Gas y Agua 3325 3,0% 3,2% 3,0%
Construccion 7267 -1,4% -2,8% -2,6%
Comercio, Hoteles y Restaurantes 11 798 -0,4% -0,3% -0,2%
Transporte y Comunicaciones 11 022 -4,7% -4,5% -4,4%
Intermediacién Financiera y

Servicios Empresariales 12 346 0,8% 0,8% 0,8%
Propiedad de Vivienda 3674 -6,0% -5,4% -5,4%
Servicios Sociales y Personales 8 378 -2,1% -1,9% -1,9%
Administracién Publica 3464 0,0% 0,0% 0,0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de aaiaries con el modelo ECOGEM-Chile.
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4.2.3 Impactos distributivos

En los cierres alternativos se aprecia una clajarmen términos del ingreso real para la mayoria
de los quintiles respecto del escenario centrabjesi en todos los casos los ingresos reales son
menores a la situacion previasilockenergético. Al permitir un aumento de las transfeigs de

los quintiles méas pobres pierden menos ingresquéogenera un impacto progresivo respecto del
escenario central. Cuando el ajuste es a travésaeebaja en el IVA todos los quintiles mejoran
Su ingreso respecto al escenario central, percassegresivo.

CUADRO 16

EFECTOS DISTRIBUTIVOS CON CIERRES ALTERNATIVOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Shock de petréleo, combustibles y gas natural
Nivel Ahorro Transferencias
BAU flexible flexibles IVA flexible
Salario* 1 0,8% 0,5% 0,6%
Ingreso real Quintill 1359 -9,8% -3,9% -9,4%
Ingreso real Quintil2 2012 -7,0% -4,7% -6,6%
Ingreso real Quintil3 2 870 -4,0% -3,0% -3,7%
Ingreso real Quintil4 4287 -3,2% -2,9% -2,9%
Ingreso real Quintils 23 665 -3,5% -3,6% -3,1%
Ingreso nominal Quintill 1359 0,5% 6,8% 0,4%
Ingreso nominal Quintil2 2012 0,8% 3,2% 0,6%
Ingreso nominal Quintil3 2870 0,9% 2,1% 0,7%
Ingreso nominal Quintil4 4287 0,9% 1,3% 0,7%
Ingreso nominal Quintil5 23 665 0,3% 0,3% 0,3%
indice de precios Quintil 1 100 11,4% 11,1% 10,8%
indice de precios Quintil 2 100 8,4% 8,3% 7,8%
indice de precios Quintil 3 100 5,1% 5,2% 4,6%
indice de precios Quintil 4 100 4,3% 4,3% 3,7%
indice de precios Quintil 5 100 4,0% 4,0% 3,5%
Utilidad Quintill 47 -27,8% -19,7% -25,1%
Utilidad Quintil2 67 -13,7% -11,0% -12,6%
Utilidad Quintil3 87 -4,2% -3,1% -3,9%
Utilidad Quintil4 135 -3,4% -3,0% -3,1%
Utilidad Quintil5 879 -3,8% -3,9% -3,4%

Fuente: elaboracién propia sobre la base de agianles con el modelo ECOGEM-Chile.
* Al ser el numerario el deflactor del PIB elad@ nominal coincide con el | salario real

En general las politicas alternativas de gobiemadan a disminuir los efectos negativos
sobre el ingreso de los hogares, aunque el efeetoauimento de los precios del petroleo,
combustibles y gas natural sigue siendo contragtregresivo.
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4.3 Andlisis de sensibilidad

Para examinar la robustez de los resultados oluersg desarrollan a continuacion diversos
analisis de sensibilidad respecto del escenaritraledPrimero, se analiza cual es el efecto de
asumir un mayor grado de sustitucion entre produetergéticos. Para este efecto se consideran
diversas elasticidades de sustitucion de energetitio segundo lugar se analizan los cambios mas
relevantes cuando el mercado del trabajo se magetmiendo que existe desempl&Binalmente,

se analiza un escenario de “mediano plazo” en gueemite una mayor movilidad de capitales y
se impone una mayor sustitucion de insumos eneogatjue en el escenario base.

4.3.1 Sustitucion de insumos energéticos

Al subir las elasticidades de sustitucién entreiimss energéticésse observa la sensibilidad de
algunas variables ante tales cambios. Del gréaficge Zaprecia que en términos agregados las
variables mas sensibles a cambios en la elasticsdadel consumo, las exportaciones y las
importaciones. En un menor grado se ve afectada/éasion y no se afecta el gasto de gobierno
(por supuesto de cierre) ni el PIB real.

En general los efectos son menores. Al variar @all@rde sustitucion entre cero (escenario
central) y uno se observa que las importacioneseptan hasta un 1% mas de cambio con la
maxima elasticidad. Las exportaciones presentata hes0.6% mas y el consumo hasta un 0.6%
menos.

GRAFICO 2
EFECTOS MACROECONOMICOS ANTE DISTINTOS GRADOS DE SU STITUCION DE ENERGETICOS
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Fuente: elaboracién propia sobre la base de simukes con el modelo ECOGEM-Chile

40" En este caso se impone que el salario nominafigstase permite variar el nimero de trabajadores.
41 Cabe recordar que se han elegido como insumogéiters Petréleo, Gas Natural, Combustible y Carbén
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En términos de la produccién sectorial la mayoealas sectores no energéticos no ven
afectado su valor bruto de produccién. En el casdod sectores energéticos, si se observan
impactos claros (grafico 3). Al considerar una befasticidad, los sectores que se ven mas
afectados ante el shock de precios son Gas nategliido por Petrdleo y Combustible. Sin
embargo con un alto nivel de sustitucion es la wecobn de carbén la que mas varia,
incrementandose de manera significativa, seguidaPptroleo. Lo anterior se explica en que un
mayor grado de sustitucion entre insumos energetjeaera menos rigideces en la economia, dado
que es posible utilizar en mayor medida los recuadternativos. Ello como hemos visto mejora los
impactos macroecondmicos y, como veremos, loslescia

GRAFICO 3
EFECTOS SOBRE EL VBP SECTORIAL ANTE DISTINTOS GRAD OS DE SUSTITUCION DE
ENERGETICOS
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Fuente: elaboracién propia sobre la base de simuake€ con el modelo ECOGEM-Chile.

El ingreso real de los distintos quintiles presedistintos grados de sensibilidad ante
variaciones en la elasticidad de sustitucién eerergéticos. En general, ante un mayor grado de
sustitucion, todos los quintiles presentan una rigejen su nivel real de ingresos respecto del
escenario sin sustitucidh.Ademas, esta mejoria es progresiva, favorecientis ajuintiles de
menos ingresos. Con ello el primer quintil puedgonae, respecto de un escenario sin flexibilidad,
hasta en un 1.9% su nivel de ingresos mientrasehgainto quintil puede mejorar hasta un 0.5%
su nivel de ingresos.

2 En términos absolutos todos los quintiles siguemliendo ingresos respecto de la situacién origiiral
shock de precios.
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GRAFICO 4
EFECTOS DISTRIBUTIVOS ANTE DISTINTOS GRADOS DE SUST ITUCION DE ENERGETICOS
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de simules con el modelo ECOGEM-Chile.

De esta forma se observa que una mayor elastiddalistitucion de insumos energéticos
permite eliminar diversas restricciones en la eodnoy por lo tanto permite reasignar a un menor
costo los insumos productivos generando un mayet de bienestar social.

4.3.2 Incorporacion de desempleo

El escenario base, al asumir pleno empleo, seaapestmedio de reducciones en el salario. En el
modelo, al imponer la existencia de desempleogesaife que el nivel de empleo total y sectorial
cambie, pero se mantiene constante el salario r@bmelos trabajadores. Al existir mano de obra
disponible se disminuyen los costos asociados grtaluccion sectorial al facilitarse las
sustituciones de factores productivos intra e isextoriales. Este efecto, hace que el impacto
negativo sobre el PIB real dshockde precios de productos energéticos se reduzemknte
(desde -0,5% con pleno empleo a -0,4%) fruto ppadonente de la menor caida en la inversion (la
caida es de solo un -0.2%) asociada a un mendnatesalel sector empresarial (cuadro 17).
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CUADRO 17

EFECTOS MACROECONOMICOS, ESCENARIO CON DESEMPLEO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petréleo, combustibles y gas
natural
Nivel BAU Pleno empleo Desempleo
PIB real a precios de
mercado 51 160 -0,5% -0,4%
PIB nominal a precios de
mercado 51 160 0,7% 0,8%
Consumo 32109 -3,9% -4,1%
Inversion 10 310 -1,1% -0,2%
Gobierno 6 146 0,0% 0,0%
Exportaciones 18 685 2,4% 2,6%
Importaciones 16 581 -4,1% -4,0%
Valor bruto de la produccién 98 676 -0,4% -0,3%
Absorcion 48 566 -2,8% -2,8%
Términos de intercambio 100 -7,8% -7,8%
indice de precios de las
exportaciones * 100 5,0% 5,2%
indice de precios de las
importaciones * 100 13,9% 14,2%
indice de precios del
consumidor 100 4,7% 4,8%
Tipo de cambio ? 1,0 5,0% 5,2%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simules con el modelo ECOGEM-Chile.
Variacion en funcion del deflactor del PIB.

Por su parte los sectores tienen mas posibilidddesducir sus costos salariales (ya que el
salario real cae) y por tanto las rentabilidadelslsectores aumentan (véase cuadro 18). Respecto
al valor de la produccion, en general los sectgeesmdores y perdedores se mantienen y el efecto
agregado es similar. Las diferencias que puedeacipse tienen que ver con las mayores
posibilidades de adaptarse a la nueva situacioriemoo los factores productivos o variando sus
precios y la distribucion del valor agregado exitgeen cada sector. Desde un punto de vista social
este escenario es mas negativo al mostrar mayaidascen el ingreso real disponible de las
personas, en particular de los mas pobres.
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CUADRO 18

EFECTOS SOBRE RENTABILIDADES, ESCENARIO CON DESEMP LEO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

. Petréleo, combustibles y gas natural

Nivel

BAU Pleno empleo Desempleo
Agropecuario Silvicola 1,0 0,4% 1,2%
Pesca Extractiva 1,0 1,6% 2,4%
Mineria 1,0 2,4% 2,9%
Industria Manufacturera 1,0 -0,8% 0,0%
Electricidad, Gas y Agua 1,0 0,1% 0,8%
Construccion 1,0 -1,5% -0,5%
Comercio, Hoteles y
Restaurantes 1,0 -1,0% -0,2%
Transporte y Comunicaciones 1,0 -2,0% -1,2%
Intermediacién Financiera 'y
Servicios Empresariales 1,0 -0,6% 0,2%
Propiedad de Vivienda 1,0 -3,8% -3,2%
Servicios Sociales y
Personales 1,0 -2,1% -1,5%
Administracién Publica 1,0 -0,9% -0,3%
Economia 1,0 -0,7% 0,0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de sumules con el modelo ECOGEM-Chile.

CUADRO 19

EFECTOS SOBRE EL VALOR BRUTO DE LA PRODUCCION, ESC ENARIO CON DESEMPLEO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petréleo, combustibles y gas natural
Nivel BAU Pleno empleo Desempleo
Agropecuario Silvicola 3905 2,2% 2,4%
Pesca Extractiva 1389 5,0% 5,4%
Mineria 8 435 5,8% 5,4%
Industria Manufacturera 23672 -0,8% -0,6%
Electricidad, Gas y Agua 3325 3,0% 2,9%
Construccion 7 267 -1,4% -0,7%
Comercio, Hoteles y Restaurantes 11798 -0,4% -0,1%
Transporte y Comunicaciones 11 022 -4,7% -4,5%
Intermediacién Financiera y Servicios
Empresariales 12 346 0,8% 1,0%
Propiedad de Vivienda 3674 -6,0% -6,2%
Servicios Sociales y Personales 8378 -2,1% -2,2%
Administracién Puablica 3464 0,0% 0,1%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de siiuakes con el modelo ECOGEM-Chile.
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4.3.3 Escenario de mediano plazo *

Al incorporar mayor movilidad del capital y un mayoivel de sustitucion de los insumos
energéticos se aprecia que la economia aumentficenea al aumentar considerablemente la
rentabilidad sectorial ya que se reducen restm@soasociadas a la movilidad de factores
productivos. Sin embargo el PIB real cae mas en“estdiano plazo” influenciado principalmente
por la caida en los salarios nominales y realesgct@fque es mayor que el aumento de la
rentabilidad sectorial. Esto también se reflejajea se duplica la contraccién del valor bruto de la
produccion en la economia (de un -0.4% en el qoamo a un -0.8%).

Este es un efecto de equilibrio general interesasitdien el capital se desplaza hacia
sectores de mayor rentabilidad, ello también |eewaa caida en los salarios. El resultado agregado
es gue se reduce el PIB debido a que la caidaséndresos laborales es mayor que el aumento en
la rentabilidad asociada al factor capital. En m#fia la economia producira en forma mas
eficiente un menor nivel de productos.

El nivel de inversion en el mediano plazo es redatiente mucho mayor que en el corto
plazo lo que se debe al aumento del ahorro detigsesas. Se aprecia ademas una caida en el tipo
de cambio (cae de un 5% en el corto plazo a un)3®@%ausa del mayor nivel de precios en la
economia, lo que genera una caida en las expar&scio

CUADRO 20

EFECTOS MACROECONOMICOS, ESCENARIO DE MEDIANO PLAZO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petrdleo, combustibles y gas
natural

Nivel BAU Corto plazo Mediano plazo

PIB real a precios de mercado 51 160 -0,5% -0,7%
PIB nominal a precios de mercado 51160 0,7% 0,5%
Consumo 32109 -3,9% -3,8%
Inversion 10 310 -1,1% 0,0%
Gobierno 6 146 0,0% 0,0%
Exportaciones 18 685 2,4% 0,8%
Importaciones 16 581 -4,1% -4,3%
Valor bruto de la produccién 98 676 -0,4% -0,8%
Absorcion 48 566 -2,8% -2,5%
Términos de intercambio 100 -7,8% -6,0%
indice de precios de las

exportaciones ? 100 5,0% 3,9%
indice de precios de las

importaciones * 100 13,9% 10,5%
indice de precios del consumidor 2 100 4,7% 4,2%
Tipo de cambio ® 1,0 5,0% 3,9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base deaimnes con el modelo ECOGEM-Chile.
#Variacion en funcién del deflactor del PIB.

43 La denominacién de mediano plazo hace referen@anaayor flexibilidad en la movilidad del capital y
posibilidades de sustitucion de insumos energétiEosningin caso se refiere a un proceso temporal
donde se produzca acumulacion de capital, camieigsatiuctividades o variaciones en otras variables.
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CUADRO 21

EFECTOS SOBRE RENTABILIDADES, ESCENARIO DE MEDIANO PLAZO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petroleo, combustibles y gas natural
Corto plazo y pleno Mediano plazo y
Nivel BAU empleo pleno empleo

Agropecuario Silvicola 1,0 0,4% 0,3%
Pesca Extractiva 1,0 1,6% 0,5%
Mineria 1,0 2,4% 1,1%
Industria Manufacturera 1,0 -0,8% 0,0%
Electricidad, Gas y Agua 1,0 0,1% 0,2%
Construccion 1,0 -1,5% -0,1%
Comercio, Hoteles y Restaurantes 1,0 -1,0% -0,1%
Transporte y Comunicaciones 1,0 -2,0% -0,6%
Intermediacion Financiera y Servicios

Empresariales 1,0 -0,6% 0,0%
Propiedad de Vivienda 1,0 -3,8% -0,6%
Servicios Sociales y Personales 1,0 -2,1% -0,3%
Administracion Publica 1,0 -0,9% 0,0%
Economia 1,0 -0,7% 0,1%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de siiuakes con el modelo ECOGEM-Chile.

En términos sectoriales se aprecian fuertes reasigmes en cuanto al uso de insumos
energéticos. Las importaciones de gas natural eagorno al 53% en el mediano plazo (cifra muy
superior a la caida del 16% en el corto plazo) trasnque las importaciones de carbén, principal
sustituto del petréleo y del gas natural, aumeetamorno al 85% (frente al 2% del corto plazo).
Las importaciones de petréleo caen menos en ldegm [{-6%) respecto del escenario de corto
plazo (-17%). Por otro lado el aumento en las ingmiones de combustibles disminuye desde un
9% en el corto plazo a un 4% en el largo plazo.
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CUADRO 22

EFECTOS SOBRE EL VALOR BRUTO DE LA PRODUCCION, ESCE NARIO DE MEDIANO PLAZO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petroleo, combustibles y gas
natural

Nivel BAU Corto plazo Mediano plazo

Agropecuario Silvicola 3905 2,2% 2,5%

Pesca Extractiva 1389 5,0% 4,8%

Mineria 8 435 5,8% 9,9%

Industria Manufacturera 23672 -0,8% -0,6%
Electricidad, Gas y Agua 3325 3,0% 3,0%

Construccion 7 267 -1,4% -0,5%
Comercio, Hoteles y Restaurantes 11 798 -0,4% -0,9%
Transporte y Comunicaciones 11 022 -4, 7% -11,3%
Intermediacion Financiera y

Servicios Empresariales 12 346 0,8% 0,3%

Propiedad de Vivienda 3674 -6,0% -5,5%
Servicios Sociales y Personales 8 378 -2,1% -2,2%
Administracion Publica 3464 0,0% 0,0%

Fuente: elaboracién propia sobre la base de siiules con el modelo ECOGEM-Chile.

Hay ademas cambios en los impactos distributivobie® en el “mediano plazo” el impacto
sobre el salario nominal promedio de la economigees que en el corto plazo, los ingresos reales
presentan una menor caida en los dos quintilespolies mientras que ésta es mayor en los
quintiles de ingreso medio.
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CUADRO 23

EFECTOS DISTRIBUTIVOS DE MEDIANO PLAZO
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

Petréleo, combustibles y gas
natural
Nivel BAU Corto plazo Mediano plazo
Salario* 1 0,8% -0,1%
Ingreso real disponible total 34193 -4.0% -3.9%
Ingreso real Quintill 1359 -9,8% -8,3%
Ingreso real Quintil2 2012 -7,0% -6,4%
Ingreso real Quintil3 2 870 -4,0% -4,3%
Ingreso real Quintil4 4287 -3,2% -3,7%
Ingreso real Quintils 23 665 -3,5% -3,4%
Ingreso nominal Quintill 1359 0,5% 0,0%
Ingreso nominal Quintil2 2012 0,8% 0,0%
Ingreso nominal Quintil3 2870 0,9% 0,0%
Ingreso nominal Quintil4 4287 0,9% 0,0%
Ingreso nominal Quintil5 23 665 0,3% 0,1%
indice de precios Quintil 1 100 11,4% 9,0%
indice de precios Quintil 2 100 8,4% 6,9%
indice de precios Quintil 3 100 5,1% 4,5%
indice de precios Quintil 4 100 4,3% 3,8%
indice de precios Quintil 5 100 4,0% 3,6%
Utilidad Quintill 47 -27,8% -17,8%
Utilidad Quintil2 67 -13,7% -10,5%
Utilidad Quintil3 87 -4,2% -4,4%
Utilidad Quintil4 135 -3,4% -3,9%
Utilidad Quintil5 879 -3,8% -3, 7%

Fuente: elaboracién propia sobre la base de agianles con el modelo ECOGEM-Chile.
* Al ser el numerario el deflactor del PIB el saamominal coincide con el salario real
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V. Conclusiones: implicancias
econdmicas y sociales de
shocks energéticos

El fuerte incremento en la tasa de crecimient@dieimanda energética de
Chile, cercana al 6% anual, y la dependencia detmaueconomia de
fuentes energéticas externas han provocado layp&cion de todos los
sectores econdmicos y productivos del pais. Mas edirun contexto
internacional de altos precios del petréleo y lasnloustibles e
inestabilidad en la provision gasifera desde AmgenEn este trabajo se
han estimado los potenciales impactos socioecon8rdie esta coyuntura
sobre la economia chilena, en patrticular, los neaordmicos, sectoriales
y distributivos. Debido a lo amplio de los efect@g)to directos como
indirectos, en el presente estudio se utiliza arecuantificacion un
modelo de equilibrio general computable estatidoedeenario central
para el andlisis, y sobre el que se realizan lasparmaciones de los
impactos derivados de la simulacion de distintasoops de politica y/o
supuestos sobre los parametros del modelo, asurimeremento de los
precios internacionales del petréleo y de los catiffias, de un 30% y un
25% y un aumento de un 400% del precio del gas€quivale al costo
alternativo de una ausencia de suministro de gagahale Argentina).
Este escenario asume pleno empleo elasticidadsgstiaucion de corto
plazo en los productos energéticos, muy limitadsilidad del capital y
ahorro del gobierno flexible en funcion de las agiones de la
recaudacion.

Frente al incremento de los precios internacionades
petrdleo y de los combustibles el impacto sobrél8 es leve y
negativo (-0,2%), lo que se explica por el efeetesivo deshock
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sobre la absorcién en particular sobre el consugh@horro publico aumenta fruto de la mayor
recaudacion por aranceles e IVA pese a la redudsda recaudacién de impuestos directos. Los
sectores mas negativamente afectados son los ctibhesis sectores eslabonados como el
transporte y la electricidad y aquello orientado$a gorovisidbn de bienes y servicios para el
consumo final. En términos de patrén productive estcenario externo reforzaria las ventajas
comparativas tradicionales de Chile guiando su ymoidn hacia los sectores primarios y de
recursos naturales. Dentro de los sectores enewgétl del carbon aparece como beneficiado. Los
impactos sobre el ingreso de los mas pobres y stribdicibon con claramente negativos
(contractivos y regresivos). El ingreso nominalagedistintos hogares cae en forma pareja en poco
mas de un 2%, aunque el poder adquisitivo queesdeasociado a mayores precios en la cesta de
consumo de referencia para cada quintil es clareamwegresivo. Por tanto, la caida del ingreso real
es sustancialmente mayor en los quintiles de meriogeesos.

Cuando se incorpora ademas la restriccion a laiggéovde gas natural desde Argentina al
escenario de aumento del precio de los hidrocasbwe magnifican los resultados anteriores. La
caida del producto en el corto plazo llega a ufoOya que ahora la demanda de inversion se ve
mas negativamente afectada. El ingreso real caedméies veces en los quintiles mas pobres y
mas de dos en los mas ricos, siendo el efecto adrregresivo.

Las politicas publicas inciden en los efectos @mtes. Por ejemplo, si en vez de derivar
hacia ahorro las variaciones de su recaudaciontaeses de los efectos dshock sobre la
economia, se aplican politicas destinadas a vh$atransferencias a los hogares (en este caso
aumentarlas) o el IVA (en este caso reducir laugaeion asociada a este impuesto), los impactos
sobre el PIB son los mismos aunque se produce ustaugion de inversion por consumo. Como
consecuencia, se mas que duplica la caida en dasidm con respecto al escenario central y con
ello el sector de la construccidn se ve negativaenafectado. Los impactos distributivos dependen
de la politica aplicada. Aumentar las transferenamitiga fuertemente el impacto negativo sobre
los mas pobres dahockenergético, mientras que reducir el IVA solo redievemente la caida
del ingreso real de todos los quintiles y es mgresvo que el la politica original.

Politicas publicas destinadas a mejorar las pdd#oies de sustitucion entre insumos
energéticos en general reducira la magnitud deflestos macroecondémicos y sociales. Por otro
lado las fuentes energéticas alternativas, comgoadgbdn ganaran participacion en la matriz
energética.

Al considerar el escenario central pero con desempbs impactos negativos en el PIB son
levemente menores, sectorialmente similares y lboerde mas negativos y regresivos. Si,
alternativamente, pensamos en un contexto de nwdgiarzo (recordando siempre que es un
modelo estatico), la economia producird en forma miiciente, con una mayor rentabilidad
promedio, pero un menor nivel de productos.

Es necesario resaltar que el analisis aqui pretmrda fundamente en un modelo de
equilibrio general, lo que permite observar efedivectos e indirectos, y alguntsde-offentre
areas, sectores y/o agentes econdmicos. Sin emtzargd funcionamiento de toda economia hay
comportamientos, canales de transmision y efeaidam claramente cuantificables. En particular,
al ser un modelo estético, no es posible represkrs@fectos de acumulacion dinAmicos que estos
shocks energéticos puede tener sobre la economia. Adealabasarse en una matriz de
contabilidad social construida para el 2003, sibiciente no es idéntica a la situacion actual. La
cautela con que hay que tomarse, por los motivoscimeados, los valores presentados, no
invalida su utilidad para reflejar el orden y disticibn que sobre la economia tienen doscks
simulados y las alternativas de politicas publigase pueden adoptarse. Queda para trabajos
futuros encarar algunas de estas limitaciones.
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Anexo 1: Sobreestimacion del impuesto especifico

Los impuestos especificos no se encuentran modelagplicitamente en las ecuaciones del
modelo ECOGEM. Si bien es posible hacer esta distina partir de la matriz de contabilidad
social construida para el afio 2003, es necesaragados a los impuestos a la produccién con el
fin de incorporar los datos en el modelo.

Sélo dos sectores presentan impuestos especifitaisoraciéon de productos del tabaco y
Elaboracion de combustibles. EI monto recaudada@fil 2003 por tabaco fue de $324.584
millones, un 63% del valor bruto de su produccibtientras que el monto asociado a los
combustibles es de $500.358 millones de pesos6¥nde su valor bruto de la produccion. Hay
que considerar que este Ultimo sector recibe usidigb(impuesto negativo) a la produccion de
$19.639 millones de pesos. Sumando ambos montaistisme un pago neto de $480 719 millones
de pesos.

Los impuestos a la produccién se preseatanaloremen el modelo y por lo tanto también
el monto de los impuestos especificos sumados tencegnta. Sin embargo, estos Ultimos se
recaudan en relacion a la cantidad vendida.

Como resultado de la simulacién que entrega el hottes impuestos especificos mas los
impuestos a la produccion del sector de combustibleentan en un 14.6%, lo que equivale al
efectoad valorem Si se analizan los efectos separados, se coggtatms precios aumentan en un
39.6% y la cantidad cae un 17.6%.

Para corregir la estimaciéad valoremdel impuesto especifico, el monto del impuesto
especifico sobre combustibles es amplificado sélol@ variacion de la cantidad (-17.6%) y el
impuesto a la produccién por la variaciéon en ebwvdll4.6%). Como resultado de esto, en el
siguiente cuadro se muestra que la recaudacidénadso@a los impuestos a la produccion y
especificos que entrega el modelo después de lalasiitn central es de $550.903 millones,
mientras que la recaudacion que se obtendria ahicath quantumel impuesto especifico seria de
$389.821 millones. Como resultado de lo anteriorapeecia que el modelo sobre estima lo
recaudado por el sector de combustibles en un 29%:

CUADRO 24
COMPARACION CON RESPECTO AL AHORRO TOTAL ANTES DEL SHOCK

Millones Variacion Efecto final
Impuesto especifico 500 358 -17,59% 412 327
Impuesto a la producciéon -19 639 14,60% - 22 506
Total corregido 389 821
Total Imp. dir. + imp prod. 480 719 14,60% 550 903

Fuente: Elaboracion propia.

La maxima sobre estimacion que podria generar alelnoequivale a un 2% de la
recaudacion total de gobierno y a un 1.6% del ahmotal de la economia, lo que practicamente no
afecta la demanda de inversién, que es el prinapahbl de transmisién hacia el resto de la
economia.
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CUADRO 25
COMPARACION CON RESPECTO AL AHORRO TOTAL ANTES DEL SHOCK

Millones de pesos

Ahorro total antes del shock 10 310 308
Recaudacion de combustibles del modelo 550 903
Recaudacién de combustibles corregida 389 821
Relacion con el ahorro total 5,3%
Relacion corregida con el ahorro total 3,8%
Sobre estimacion del ahorro total 1,6%

Fuente: Elaboracion propia.

Dado que estos calculos se han realizado en uestorde equilibrio parcial, considerando
Unicamente la cadena lineal directa de la recaddgmor impuestos a los combustibles-el ahorro
publico-el ahorro total, no se consideran otrostefeque contrapesan la anterior sobre estimacion.
En particular, los asociados al efecto de los ilsfmgesobre las decisiones de ahorro-consumo de
los hogares. En definitiva, habia diferencias enrksultados reportados sobre el PIB, y estas
serian menores en el caso de la inversion.
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Anexo 2:

Importaciones en escenario central

EFECTOS SOBRE LAS IMPORTACIONES
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

CUADRO 26

Petréleo,
Nivel Petroleo y Gas combustibles y
BAU combustibles natural gas natural

Agropecuario Silvicola 292 1,9% -0,7% 1,3%
Pesca Extractiva 2 1,0% -3,8% -3,2%
Mineria 2 065 -6,5% -14,4% -15,3%
Industria Manufacturera 12 195 -1,5% 0,6% -1,2%
Electricidad, Gas y
Agua 31 -1,7% 42,5% 40,8%
Construccion 0 -2,1% -3,3% -4,9%
Comercio, Hoteles y
Restaurantes 457 -2,3% -3,2% -5,4%
Transporte y
Comunicaciones 1100 -9,8% -3,2% -13,5%
Intermediacién
Financiera y Servicios
Empresariales 920 -2,1% -2,7% -4,7%
Propiedad de Vivienda 0
Servicios Sociales y
Personales 40 -3,1% -3,8% -6,7%
Administracién Publica 0 -2,0% -1,9% -3,9%

Fuente: elaboracién propia sobre la base de simules con el modelo ECOGEM-Chile.

EFECTOS SOBRE LAS IMPORTACIONES EN LOS SECTORES ENE RGETICOS
(Variaciones porcentuales sobre los niveles delladige, en pesos del 2003)

CUADRO 27

Petréleo,
Nivel Petréleo y Gas combustibles
BAU combustibles natural y gas natural
Carbon 86 0,4% 1,7% 2,0%
Petréleo 1546 -7,9% -15,6% -16,8%
Gas Natural 344 -3,5% -16,1% -16,4%
Combustibles 883 -9,1% 23,8% 9,3%

Fuente: elaboracidn propia sobre la base ddaumnes con el modelo ECOGEM-Chile.
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Anexo 3: Precios relativos en el escenario central

CUADRO 28
EFECTOS SOBRE LOS PRECIOS RELATIVOS
Precios Precios de Precios
importaciones Armington usuarios Precios Productor
Agricultura 5,03% 5,87% 6,07% 5,97%
Fruticultura 5,03% 3,96% 3,85% 4,60%
Ganaderia 5,03% 3,72% 3,72% 3,75%
Silvicultura 5,03% 3,12% 3,09% 3,13%
Pesca Extractiva 5,03% 3,68% 3,68% 4,61%
Extraccion de Carbon 5,03% 4,91% 4,13% 4,15%
Extraccion de Petroleo 36,54% 35,20% 6,53% 6,50%
Extracciéon de Gas natural 320,13% 268,91% 19,35% 19,35%
Mineria del Hierro 5,03% 4,57% 4,57% 4,78%
Mineria del Cobre 5,03% 4,74% 4,74% 4,99%
Otras actividades mineras 5,03% 4,19% 4,02% 4,66%
Produccién de carnes 5,03% 3,26% 2,90% 3,29%
Industria pesquera 5,03% 4,57% 4,51% 4,88%
Elaboracién de conservas 5,03% 3,67% 3,47% 4,42%
Elaboracién de Aceite 5,03% 4,92% 4,74% 4,78%
Industria de la Leche 5,03% 3,35% 3,21% 3,39%
Molineria 5,03% 4,83% 4,79% 4,81%
Elaboracién de alimentos para
animales 5,03% 5,09% 5,09% 5,09%
Panaderias 5,03% 4,18% 4,17% 4,22%
Azlcar 5,03% 4,87% 4,78% 4,79%
Elaboracion de productos
alimenticios diversos 5,03% 3,59% 3,15% 3,60%
Elaboracién de alcoholes y licores 5,03% 4,21% 3,76% 3,88%
Elaboracién de vinos 5,03% 1,60% 1,57% 4,02%
Elaboracién de cerveza 5,03% 2,40% 2,28% 2,51%
Elaboracién de bebidas no
alcoholicas 5,03% 1,30% 1,29% 1,64%
Elaboracién de productos del tabaco 5,03% 2,78% 2,68% 2,79%
Fabricacion de productos textiles 5,03% 4,68% 4,33% 4,47%
Fabricacién de prendas de vestir 5,03% 4,01% 2,59% 2,80%
Elaboracién de cuero y sus
productos 5,03% 3,32% 2,18% 2,73%
Fabricacién de calzado 5,03% 3,83% 2,30% 2,46%
Produccion de madera y sus
productos 5,03% 3,76% 3,59% 4,48%
Fabricacion de papel 5,03% 4,92% 4,88% 4,96%
Imprentas y editoriales 5,03% 2,93% 2,64% 2,83%

(continda...)
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(...continuacién)

Precios Precios de Precios

importaciones Armington usuarios Precios Productor
Elaboracién de combustible 31,29% 39,31% 42,46% 39,07%
Fabricacién de sustancias quimicas
béasicas 5,03% 5,12% 5,28% 5,18%
Fabricacién de otros productos
quimicos 5,03% 3,65% 2,89% 3,17%
Fabricacién de productos de caucho 5,03% 4,07% 2,97% 3,54%
Fabricacién de productos de
plastico 5,03% 4,17% 3,83% 3,98%
Fabricacién de vidrio y sus
productos 5,03% 7,46% 8,61% 8,23%
Fabricacién de otros productos
minerales no metalicos 5,03% 5,18% 5,21% 5,20%
Industrias basicas de hierro y acero 5,03% 4,98% 4,94% 4,96%
Industrias basicas de metales no
ferrosos 5,03% 4,44% 4,17% 4,61%
Fabricacion de productos metélicos 5,03% 3,82% 3,34% 3,49%
Fabricacién de maquinaria y equipo
no eléctrico 5,03% 4,60% 3,24% 3,57%
Fabricacién de maquinaria y equipo
eléctrico 5,03% 4,95% 3,15% 3,39%
Fabricacién de equipo de transporte 5,03% 4,70% 2,38% 3,42%
Fabricacién de muebles 5,03% 3,11% 2,52% 2,96%
Otras industrias manufactureras 5,03% 4,76% 3,27% 3,63%
Suministro de electricidad 5,03% 27,18% 27,46% 27,37%
Suministro de gas 0,00% 1,35% 1,35% 1,40%
Suministro de agua 5,03% -0,89% -0,89% -0,76%
Construccion 5,03% 2,58% 2,58% 2,58%
Comercio 5,03% 2,73% 2,62% 3,02%
Hoteles 5,03% 2,04% 1,99% 2,05%
Restaurantes 5,03% 2,75% 2,73% 2,80%
Transporte ferroviario 0,00% 5,22% 5,22% 5,21%
Otro transporte terrestre de
pasajeros 5,03% 11,36% 11,42% 11,28%
Transporte camionero carga 5,03% 11,00% 11,07% 10,73%
Transporte maritimo 5,03% 5,38% 6,46% 5,19%
Transporte aéreo 5,03% 7,11% 7,36% 6,14%
Actividades conexas de transporte 5,03% 1,95% 0,84% 1,73%
Comunicaciones 5,03% 0,53% 0,35% 0,65%
Intermediacion financiera 5,03% 0,88% 0,68% 0,73%
Compafiias de seguros 5,03% 2,29% 1,41% 1,82%
Actividades inmobiliarias 5,03% 0,57% 0,55% 0,57%

(continda...)
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(...continuacién)

Precios Precios de Precios
importaciones Armington usuarios Precios Productor

Actividades de servicios

empresariales 5,03% 2,03% 1,82% 1,98%
Propiedad de vivienda 0,00% -2,07% -2,07% -1,87%
Administracion publica 5,03% 2,39% 2,39% 2,42%
Educacion publica 0,00% 1,21% 1,21% 1,22%
Educacion privada 5,03% 1,06% 1,06% 1,16%
Salud publica 0,00% 2,26% 2,26% 2,27%
Salud privada 5,03% 0,71% 0,71% 0,82%
Actividades de esparcimiento 5,03% 1,46% 1,28% 1,58%
Otras actividades de servicios 5,03% 1,80% 1,79% 1,87%

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de aginres del modelo ECOGEM-Chile.
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108. Oportunidades para a coordenagéo de polégidsolas e ambientais no Brasil. Aércio S. Curl@/1(.2358-P), N°
de venta: P.05.11.G.96 (US$ 10.00), octubre 2008&H: jose.gomez@cepal.org

107. Politica fiscal para la gestion ambiental elo@bia. Mary Gémez Torres (LC/L.2357-P), N° deteers.05.11.G.95
(US$ 10.00), octubre 2005. E-mail: jose.gomez@ cegal

106. Gasto y desempefio ambiental del sector prigaddolombia. Carlos Manuel Herrera Santos (LC/A&2B), N° de
venta: S.05.11.G.94 (US$ 10.00), septiembre 2006&: carlos.demiguel@cepal.org

105. Ecoeficiencia: marco de andlisis, indicadgresxperiencias. José Leal (LC/L.2352-P), N° de aeft05.11.G.91
(US$ 10.00), septiembre 2005. E-mail: jose.leal@temm

104. Panorama do comportamento ambiental do setpresarial no Brasil. Karen Pires de Oliveira (L2Q&51-P), N°
de venta: P.05.11.G.90 (US$ 10.00), agosto 200&ék: carlos.demiguel@cepal.org

103. El gasto medio ambiental en Peru: exploragidial. Javier Abugattas (LC/L.2349-P), N° de \&n$.05.11.G.88
(US$ 10.00), agosto 2005. E-mail: carlos.demigue@torg

102. Coordinacién entre las politicas fiscal y antal en el Perd. Manuel Glave Tesino (LC/L.2327N) de venta:
S.05.11.G.72 (US$ 10.00), junio 2005. E-mail: jggemez@cepal.org

101. Evaluacién de la aplicacion de los benefitidmitarios para la gestion e inversién ambientalCelombia. Diana
Ruiz Benavides, Gerardo Vifia Vizcaino, Juan DavadbBsa Marifio y Alvaro Prada Lemus. (LC/L.23064)de
venta: S.05.11.G.55 (US$ 10.00), abril 2005. E-mate.gomez@cepal.org

100. Coordinacién de las politicas fiscales y amtgies en la Republica Dominicana. Magdalena LizgréRolando M.
Guzman (LC/L. 2303-P), N° de venta: S.05.11.G.58810.00), marzo 2005. E-mail: jose.gomez@cepal.org

. El lector interesado en adquirir nimeros anterideegsta serie puede solicitarlos dirigiendo stespondencia a la Unidad de
Distribucién, CEPAL, Casilla 179-D, Santiago, Chifax (562) 210 2069, correo electrénico: publaai@cepal.org.
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