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Resumen

Este informe estudia el impacto de los precios del petréleo en €l
mercado internacional, con especial énfasis en los paises de América
Latina, constatdndose una significativa alza del 300% desde 1998
hasta comienzos del afio 2001. En términos reales, sin embargo, €l aza
de los precios del petrdleo sélo significa que se han acanzado los
mismos precios que el crudo tenia en 1995 y 1996. Asimismo, se
establece que los mayores ingresos se produjeron en el “upstreanm’, es
decir, en la explotacion y venta del crudo, lo que ratifica la
importancia de larenta diferencial del petréleo.

Se constata que €l incremento del precio del petréleo en los
paises industrializados ha originado importantes déficits comerciales.
Observando la estructura de los precios de venta en € mercado interno
de los derivados del petréleo en los paises industrializados, se precisa
gue en Estados Unidos y Canad4, la carga fisca no es muy
significativa, acanzando el 30% del precio final a consumidor. No
sucede o mismo en otros paises de la OCDE como Reino Unido,
Francia, Japon, Alemania, Italiay Espafia, entre otros. En estos casos, la
carga fiscal alcanza niveles muy altos, representando un incremento
del 300% a 400% del precio ex-refineria.

El trabajo destaca que en la Ultima década se han producido
importantes cambios en la estructura productiva de los paises
industrializados, los mismos que han determinado que la incidencia
del petrdleo en los costos de produccion haya disminuido
significativamente, debido a las politicas para promover la eficiencia
energética.
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El estudio analiza el impacto macroecondmico del alza del precio del petrdleo en los paises
industrializados y en los paises en desarrollo, estableciéndose que existe una transferencia
monetaria importante de los paises importadores, principalmente los industrializados, hacia los
paises exportadores de petrél eo.

Finalmente se analiza el impacto del alza del precio del petrdleo en los paises de América
Latinay el Caribe, o que permite constatar que existen fuertes diferencias entre ellos. El impacto
comercial favorece a los paises exportadores netos de petrdleo, principamente a Venezuela,
México, Colombia, Argentina y Ecuador; mientras que Brasil, Chile y Pert tienen impactos
negativos. En lo que concierne al impacto fiscal, el andlisis realizado permite determinar que €l
impuesto selectivo a los combustibles ha disminuido con relacion a los niveles de la década del 70
y del 80 alcanzando, en la mayoria de los casos (con excepcion de Nicaragua), porcentajes
inferiores al 10% de los ingresos corrientes de 10s presupuestos nacionales.
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Sintesis y conclusiones

El precio internacional del petréleo comenzd a aumentar desde
febrero-marzo de 1999, elevandose de un precio promedio de US$
10/barril en 1998, hasta un precio promedio cercano a los US$
30/barril en el afio 2000, es decir que se produjo un aumento del 200%
en dolares corrientes.

Sin embargo, cuando se analiza la evolucién de los precios
reales del petréleo, e aumento no ha sido tan significativo. El precio
de US$ 10/barril en 1998 fue el mas bajo de los ultimos 25 afios, pues
cas equipard, en términos reales, a los precios del crudo antes del
primer shock petrolero de 1974. A fines de 1999, los precios reales del
petrdleo acanzaron recién los precios de 1997, superandolos
ligeramente en el 2000.

El aumento del precio se debid al acuerdo de los paises de la
OPEP y paises productores que no pertenecen a ella (Rusia, México,
Noruega y Oman) de reducir conjuntamente la produccion en 2,1
millones de barriles diarios (MMBD) a partir del 1 de abril de 1999.
Esos recortes de |a produccién, ademas de los convenidos por |a OPEP
en 1998, supusieron una reduccion global del 6% de la oferta mundial
de petrdleo. Coincidieron, también, con una mayor demanda de
petréleo, a causa de la recuperacion econdmica de los paises del
sudeste asidtico y con e continuo y vigoroso crecimiento de la
economia de Estados Unidos.

En abril del 2000, la OPEP se fijé como objetivo que el precio
del petrleo crudo se mueva dentro de una banda de US$ 22/barril
como precio minimo y US$ 28/barril como precio maximo. Si el precio
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se sale de la banda, |la OPEP aumentara 6 disminuirdla produccion para que €l precio regrese alos
pardmetros de la banda mencionada. Para Arabia Saudita, €l precio del petréleo debiera oscilar
alrededor de US$ 25 por barril en los proximos afios. Esta politica de la OPEP se mantiene hasta la
actualidad (marzo del 2001).

L os prondsticos sobre la evolucion de los precios del petrdleo en el corto plazo son diversos.
De un lado, para la UNCTAD y e Departamento de Energia de Estados Unidos, los precios se
mantendrian en los niveles actuales. Para la UNCTAD, la fuerte elevacion de los precios, ha
empujado al mercado hacia una especie de “desplazamiento hacia atras’ (es decir que los precios
futuros del petréleo para su entrega en los préximos meses son mas altos que en los meses
posteriores), conforme el nivel de inventarios ha ido disminuyendo. Por €llo, con una demanda y
una oferta sumamente equilibradas e inventarios bajos, e mercado de petréleo se mantiene
potencialmente volatil.

El Departamento de Energia no prevé una disminucion de los precios del petrdleo. Su
prondstico es que €l precio spot promedio del WTI (West Texas Intermediate) se mantenga cerca
de US$ 30/barril para el resto del afio 2001, perdiendo un dolar entre el 2001 y el 2002. El balance
de demanday oferta mundial de petréleo sugiere que debiera continuar la situacion observada en el
2000, es decir, de inventarios muy g ustados en |os paises industrializados

Para el Banco Mundial, los precios actuales no podrian mantenerse en los niveles actuales.
El impacto de las decisiones de la OPEP sblo tendria un efecto de corto plazo debido a que los
costos de produccion son mucho mas bajos que los precios. Asimismo, los avances tecnhol égicos y
lamejora en la organizacion y administracion de la industria continuarian disminuyendo |os costos
de produccién. Adicionalmente, los costos de combustibles alternativos y de fuentes de energia no
convencionales continuarian cayendo y se convertirian en competitivos si persistieran los precios
altos del petrdleo. Para € Banco Mundial en el 2001, los precios deberian caer a niveles de US$
25/barril.

En € largo plazo, la Agencia Internacional de la Energia de la OCDE y el Departamento de
Energia de Estados Unidos coinciden en afirmar que los precios seguirian siendo altos, mientras
gue los prondsticos del Banco Mundial afirman o contrario. Para los dos primeros, su afirmacion
se basa en e hecho que en los proximos 20 afios no variaria laimportancia del petréleo en la oferta
de energia primaria, asi como el hecho que los paises de la OPEP seguirian controlando una buena
parte de |la oferta de petréleo. Para el Banco Mundial, los precios reales del petrdleo disminuirian
debido a los bajos costos de produccién de la oferta global de petrdleo, ala creciente competencia
de productores no OPEP y de combustibles que no provengan de los hidrocarburos, asi como por
las preocupaciones ambientales y 1os avances tecnol 6gicos.

El aumento de los precios del petréleo ha significado importantes ingresos de divisas para
los paises de la OPEP, estimandose un aumento del 200% de 1998 al 2000. Sin embargo, en
términos reales los ingresos petroleros de la OPEP en e 2000 no alcanzan e 50% de las
exportaciones de 1980. Por €llo, los petroddlares, ya ho tendrian €l mismo poder adquisitivo de la
década del 70y el 80.

El aumento de los precios del petréleo tuvo un notable impacto positivo en las empresas
petroleras de Estados Unidos. En 1999, los activos totales de las 200 empresas petroleras mas
importantes de Estados Unidos ascendieron a US$ 477,800 millones, cifra superior en 5 % ala de
1998. Igualmente, para las siete empresas mas grandes de ese pais, los Ingresos Totales de 1999
superaron alos de 1998 lo que, a su vez tuvo incidencia directa en las utilidades. Sin embargo, este
nivel de utilidades netas silo representd e 66% de lo alcanzado en 1996, afio récord para la
industria norteamericana.
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Las grandes empresas petroleras, estatales y privadas, situadas fuera de Estados Unidos,
siguieron el mismo patrén que las norteamericanas. Todas las empresas que poseen reservas de
petréleo, en su pais o0 en el extranjero, aumentaron sus activos (6 tuvieron ligeras disminuciones),
lo que no sucedié con las importadoras de petréleo como ENI y PETROBRAS.

El alza de los precios del petréleo ha determinado grandes cambios en la estructura de
ingresos y ganancias de las grandes empresas petroleras. Si bien la facturacion por los productos
downstream es bastante mayor (80% del total) que la correspondiente a la venta downstream (20%,
petréleo crudo), la relacion se invierte cuando se aprecian las ganancias operativas. En efecto, €l
downstream representd solo el 33% de las ganancias mientras que €l upstream el 66% restante.

Por €llo, la integracién vertical sigue siendo una importante fuente de ingresos y ganancias
para las empresas petroleras. En un periodo de alza de los precios del petroleo, como € actual, las
ganancias més importantes se producen en la etapa de produccion y venta del crudo, como
resultado de la gran diferencia existente entre el costo de produccién del petréleo crudo y su precio
en e mercado internacional. Asimismo, cuando los precios del petrdleo comienzan a bajar, las
empresas petroleras integradas verticalmente pueden mantener sus niveles de rentabilidad,
manteniendo altos los mérgenes de refinacion, demorando, de esa manera, la transferencia al
consumidor de la disminucion de los precios del crudo.

De 1990 a 1999 la participacion de los combustibles en el comercio mundia ha disminuido,
pasando del 10.5 a 7.3% del total. También disminuye la participacién de los minerales (de 3,8 a
2,8%) y de los productos agricolas (de 12,2 a 9,9%). La industria manufacturera tuvo e aumento
mas destacado pasando del 70 al 76% del total.

En los paises industrializados han aumentado las importaciones de petréleo. El pais con la
mayor importacién de combustibles en 1999 fue la Unidn Europea (considerada como un pais en
este caso), con € 29% del total, seguida de Estados Unidos y Jap6n, con 20 y 12%,
respectivamente. Si bien €l impacto del alza del precio del petrdleo determina balanzas comerciales
negativas, la estructuraindustrial y el potencial exportador de |os paises industrializados inciden en
una alta capacidad de absorcion de este shock adverso. No sucede o mismo con los paises en
desarrollo y de las economias en transicion importadoras de petrdleo, que representan €l 24% del
total de las importaciones, pues en este caso Si se constata un shock petrolero de consecuencias
negativas considerables.

En los paises europeos de la OCDE los precios de la gasolina triplican a aquellos que se
cobran en Estados Unidos. Esto se debe a los el evados impuestos que |os gobiernos de esos paises
imponen al precio de los combustibles. En casi todos |os paises europeos |0s impuestos representan
mas del 70% del precio final al publico. En EEUU, la carga es mucho menor: 30% del precio final.
También es importante resaltar que los impuestos en los paises de la OCDE y & Japdn han
aumentado desde 1991.

El nivel de incidencia fiscal de los impuestos a los combustibles que se consumen en €l
mercado interno en los paises de la OCDE tiene variaciones significativas. En 1997, € impacto
fiscal mas alto tuvo lugar en el Reino Unido, donde los impuestos alos combustibles representaron
el 6.4% de los Ingresos Corrientes recaudados por € fisco. En un nivel intermedio se sitdan
Alemania, Italia y Francia con incidencias que varian alrededor del 4%. En un nivel menor,
tenemos a Japon y Estados Unidos, donde la participaciéon del mencionado impuesto sélo
representael 2.1y el 1.2% de los ingresos corrientes, respectivamente.

El hecho que el aza de los precios del petréleo no haya producido un “shock” petrolero en
las economias de los paises industrializados, como si sucedié en 1973-74 y 1980-81, se explica por
los cambios estructurales gue éstas vienen atravesando, sobretodo la economia de Estados Unidos,
como producto de la llamada Nueva Economia (que tiene como base la informacién y el
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conocimiento), dependiendo menos de las industrias tradicionales. Por €llo, incidencia del alza de
los precios del petrdleo ya no tiene la misma significancia que en periodos anteriores.

Seglin la AIE de la OCDE, los paises subdesarrollados "consumen més del doble de energia
gue los paises industrializados por cada unidad de PBI producida’. En parte, esto es atribuible a
gue los paises subdesarrollados tienen tasas de crecimiento mayores que los paises desarrollados.
Pero también influye el hecho de que sus industrias dominantes -textil, siderdrgica, minera- son
grandes consumidoras de energia.

Seglin un estudio realizado por el FMI, la transferencia monetaria de los paises importadores
a los exportadores de petroleo debido a incremento de US$ 5/barril por encima del precio de
referencia estimado por ellos, habria sido de US$ 65,000 millones en e 2000, de los cuales US$
52,000 millones (el 80%) habrian provenido de los paises industrializados. Esto equivale a un
impacto negativo de —0.2% del PBI, correspondiéndole a los Euro-11 € mayor impacto negativo
(0.3% de su PBI). La restante transferencia monetaria negativa corresponde a los paises en
desarrollo del Asiay alos paises en transicion (US$ 10,000 y 3,000 millones, respectivamente).

Para los paises en desarrallo, la transferencia monetaria seria positiva en US$ 41,000
millones (el 0.6% del PBI de estos paises), correspondiéndole la mayor ganancia al Medio Oriente
(los paises de la OPEP) y Europa Oriental con US$ 31,000 millones, equivalentes al 3.6% de su
PBI. América Latinay el Caribe habrian tenido una ganancia neta de US$ 7,000 millones, lo que
equivale asolo el 0.2% del PBI de la Region.

Existen, sin embargo, diferencias muy importantes entre los paises en desarrollo
exportadores y los importadores de petréleo, o que relativiza la importancia de los andlisis
agregados. Por ejemplo, los paises pobres altamente endeudados (PPAE; HIPC, por sus siglas en
inglés) y algunos paises de la CEl (Comunidad de Estados Independientes, ex-miembros de la
Union Soviética) sufririan impactos negativos muy grandes, si se produjera un alza adicional de
US$ S/barril por encima del precio de referencia. El impacto paralos PPAE es -0,8% en relacion a
PBl y de —1,7% para los paises de la CEl. Entre los paises altamente endeudados de América
Latinay el Caribe figuran Guyana, Nicaragua y Honduras con impactos negativos de —2,0, -1,0y —
0,8 en relacién a su PBI, respectivamente.

El impacto del alza del precio del petréleo en la balanza comercial petrolera en paises
seleccionados de América del Sur y México es positivo, cuando se les toma en conjunto.
Considerando un precio de US$ 30/barril paraimportacionesy exportacionesy tomando como dato
los vollimenes exportados e importados en 1999, e superdvit ascenderia a US$ 46,600 millones.
Los mayores ingresos corresponderian a los paises exportadores de petrdleo, en primer lugar
Venezuela y México, seguidos por Colombia, Argentina y Ecuador. Los paises importadores de
petréleo tendrian una balanza comercial deficitaria. Este es el caso de Brasil, Chiley Per.

El impacto en relacion a PBI de un alza sostenida de US$ 10/barril de petréleo es mas
importante en Venezuela y Ecuador, debido a que su estructura de exportaciones es altamente
dependiente del petrdleo. El impacto positivo de Colombia también es importante, mientras que
para Argentina'y México su significado es menor. El pais con mayor impacto negativo es Chile,
debido a que depende en un 90% del petréleo importado para atender su consumo interno. Para
Brasil y Peru, paises productores de parte del petréleo que consumen, €l impacto negativo es
menor.

Para los paises de América Central, el panorama es totalmente distinto, pues el impacto es
negativo paratodos ellos, en la medida que tienen que importar €l 100% del petréleo que consumen
(con la excepcidn de Guatemala). La factura anual a pagar por todos los paises ascenderia a US$
1741 millones, lo que equivale a 3,6% del PBI acumulado de la Regiéon. EI mayor impacto
negativo recae en Nicaragua, con el 11,4% de su PBI. Le sigue Honduras con €l 5,7% del PBI.
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Después viene Costa Rica y El Salvador con € 3.5% del PBI para cada uno de ellos. Finalmente,
Guatemala, pais que produce parte del petrdleo que consume, recibe un impacto negativo
equivalente a 2,0% de su PBI.

Tradicionamente, en buena parte de los paises de la Region, la participacién de los
impuestos selectivos a consumo de combustibles representaba entre el 20 y € 30% del total de
ingresos corrientes, dada la facilidad y rapidez con que los gobiernos podian generar ingresos
tributarios para cubrir déficits fiscales y/o financiar € presupuesto.

Actuamente, en ninguno de los paises analizados (Argentina, Brasil, Colombia, Chile,
México, Perl y Venezuela), este impuesto supera € 10% del total de ingresos corrientes, o que
implica una modificacion en las estructuras de recaudacion tributaria, que ahora tiene mucho méas
énfasis en los impuestos alas ventas (IGV 6 Impuesto al Valor Afiadido —IVA-).

En América Central, la tendencia es la misma que la ya sefidlada, con la excepcion de
Nicaragua. En Guatemala, 10s ingresos por este concepto no superan € 10% de los ingresos
corrientes hasta 1999, mientras que en Honduras estos ingresos son aln menores, pues bordean el
3% de los ingresos corrientes. En El Salvador la cifra agregada de recaudacion por concepto de
impuestos al consumo (que incluye el impuesto a consumo de combustibles) se sitlia en niveles del
3 a 4% dd total de los ingresos corrientes. La misma cifra para € caso de Costa Rica ha
aumentado en los Ultimos dos afios, pero no supera el 15% del total de ingresos corrientes. El pais
de América Central que mas recauda por concepto de impuesto a consumo de combustibles es
Nicaragua, con US$ 153 millones en & 2000, lo que significd el 18 y 19% en relacion al PBI entre
1997 y el 2000.
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Introduccion.

El presente trabajo analiza el impacto de los precios del petrdleo
en e mercado internacional, con especial énfasis en los paises de
AméricalLatina. En el Capitulo | se analizala evolucién de los precios
del petréleo en e periodo reciente, constatdndose una significativa
alza del 300% desde 1998 hasta comienzos del afio 2001. En términos
reales, sin embargo, €l aza de los precios del petrdleo sdlo significa
gue se han alcanzado los mismos precios que el crudo teniaen 1995 y
1996. Asimismo, en este capitulo se estudian los ingresos petroleros
de los paises de la OPEP, de empresas estatales de paises no miembros
de la OPEP y de las principales empresas petroleras privadas a nivel
mundial, Ilegandose a la constatacion de que han tenido incrementos
significativos en 1998 y, sobretodo, en 1999. Asimismo, se establece
gue la mayor ganancia se ha producido en el “upstream’, es decir, en
la explotacién y venta del crudo, lo que ratifica la importancia de la
renta diferencial del petréleo.

En el Capitulo Il se analiza el mercado mundial de combustibles
y los impactos del alza del precio del petr6leo en los paises
industrializados. Se constata que los paises industrializados siguen
siendo los principales consumidores de petréleo, por lo que el azadel
precio ha originado importantes déficits comerciales; es el caso de
Estados Unidos, Japdn, Alemania, Francia, Italiay Espafia entre otros.
También se analiza la estructura de los precios de venta en el mercado
interno de los derivados del petréleo en los paises industrializados,
observandose que en Estados Unidos y Canada, la carga fiscal no es
muy significativa, alcanzando €l 30% del precio final a consumidor.
No sucede lo mismo, sin embargo, en otros paises de la OCDE como
Reino Unido, Francia, Japén, Alemania, Italiay Espafia, entre otros. En

15



Consecuencias del shock petrolero en el mercado internacional a fines delos noventa

estos casos, la carga fiscal alcanza niveles muy altos, representando un incremento del 300 a 400%
del precio ex-refineria. En la Ultima década se han producido importantes cambios en la estructura
productiva de los paises industrializados, 1os mismos que han conducido a que la incidencia del
petréleo en la produccion de bienes haya disminuido significativamente. Por ello, en esos paises €l
alza de los precios del petréleo no ha tenido la misma incidencia que en décadas anteriores.
Finalmente, se analiza la importancia de las politicas de eficiencia energéticay €l rol creciente que
debieran jugar en € futuro.

En & Capitulo 11l se analiza €l impacto macroeconémico del alza del precio del petrdleo en
la economia global, asi como en los paises industrializados y en los paises subdesarrollados,
estableciéndose que existe una transferencia monetaria importante de los paises importadores
(principalmente los industrializados) hacia los paises exportadores de petréleo (principalmente, los
paises subdesarrollados). Se resalta, sin embargo, que un andlisis agregado de “las ganancias’
obvia el hecho que muchos paises subdesarrollados pequefios y pobres, tienen que pagar una alta
factura petrolera. También se analiza el impacto en e PBI y en inflacion, tanto a nivel mundial
como por regiones, del alza de los precios del petrdleo, estableciéndose que sus consecuencias no
disminuirén €l crecimiento ni impulsaran la inflacién de manera significativa. En lo que concierne
alos paises de la OPEP, los importantes ingresos que les genera el alza de los precios del petréleo
no conducira a una repeticion del fendbmeno de “reciclaje” de excedentes financieros que tuvo lugar
en ladécadadelos 70.

En & Capitulo IV se analiza el impacto del alza del precio del petrdleo en los paises de
América Latinay € Caribe, 10 que permite constatar que existen fuertes diferencias entre ellos. El
impacto comercial favorece a los paises exportadores netos de petréleo, principalmente a
Venezuela, México, Colombia, Argentina y Ecuador, mientras que Brasil, Chile y Per( tienen
impactos negativos. En lo que concierne a impacto fiscal, se establece que los impuestos a
consumo de combustibles han disminuido con relacion a afios anteriores, situandose en niveles
inferiores al 10% de los Ingresos Corrientes de los presupuestos de los respectivos paises. En €
caso de México, Venezuela y Ecuador, sin embargo, 10s ingresos no tributarios provenientes del
petréleo alcanzan magnitudes significativas. En relacion a los precios a consumidor, € mayor
impacto se ha dado en los paises que han desregulado los precios en el mercado interno (Argentina,
Brasil, Chile, Perti y México, este tltimo en menor medida), motivo por el cua el impacto del alza
de los precios del petréleo se ha trasladado en su integridad a los consumidores, provocando
pérdida de poder adquisitivo y, por consiguiente, la reduccion de la demanda y desaceleracion
macroeconomica.
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|. Impacto del alza de los precios
del petroleo en el mercado
internacional

A. Evolucidén de los precios del petréleo

El precio internaciona del petréleo ha aumentado fuertemente
desde los meses de febrero-marzo de 1999. En efecto, en 1998 €
precio promedio del crudo fue de US$10/barril, elevandose hasta el
precio promedio de US$16.30 en 1999. En € afio 2000, casi todos los
meses se ha mantenido por encima de US$30/barril. Esta alza de
precios ha tenido impactos diferenciados segiin los paises sean 6 no
productores de petrdleo. Al mismo tiempo, € aza de precios de este
producto ha permitido constatar, para € amplio publico, los
importantes cambios que ha experimentado la base productiva de los
paises industrializados.

Los precios del petr6leo comenzaron a subir después que la
OPEP y los productores que no pertenecen a ella (Rusia, México,
Noruegay Oman) decidieran, conjuntamente, reducir la produccion en
2,1 millones de barriles diarios (MMBD) a partir del 1 de abril de
1999. Esos recortes de la produccién, ademas de |os convenidos por la
OPEP en 1998, supusieron una reduccion globa de 4,7 MMBD, es
decir, el 6% de la oferta mundia de petréleo. Los recortes
coincidieron, también, con una mayor demanda de petréleo, a causa de
la recuperacion econémica de los paises del sudeste asiatico (una de
las fuentes mundiales mésimportantes de crecimiento de la demanda
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antes de 1998) y con € continuo y vigoroso crecimiento de la economia de Estados Unidos.
Asimismo, el acuerdo de los paises de la OPEP coincidié con el hecho que la oferta de los paises
productores de petréleo que no son miembros de la OPEP, estaba aumentando con mucho menos
rapidez que la demanda. La combinacion de todos estos factores hizo que los inventarios mundiales
de petrdleo disminuyan a un nivel muy bajo.

Gréfico 1

EVOLUCION MENSUAL DE LOS PRECIOS NOMINALES
DE UN BARRIL DE CRUDO, 1998-2000
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Fuente: Energy Information Administration, Departamento de Energia, EEUU.

Sin embargo, cuando se analiza la evolucion de los precios reales del petréleo, obtenemos
una perspectiva distinta. En 1998 el precio real del petrdleo llego a nivel mas bajo de los ultimos
25 afos, pues casi equipar6 a los precios del crudo antes del primer shock petrolero de 1974. A
fines de 1999, los precios reales del petréleo acanzaron recién los niveles de 1997, superandolos
ligeramente en el 2000.

Se constata, también, que el primer gran shock petrolero (1974), quintuplic6 en pocas
semanas los precios del petroleo. De su lado, € segundo shock petrolero de 1979-80 (con ocasién
de la guerra entre Irén e Irak), tuvo magnitudes comparables. De ali en adelante el precio del
petréleo comenzd una tendencia descendente, llegando a su punto mas bajo en 1986. En 1991 se
produjo el tercer shock petrolero, ocasionado por la guerra del Golfo Pérsico.

Gréfico 2

EVOLUCION DE LOS PRECIOS REALES DE UN BARRIL
DE CRUDO, 1970-1999
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Fuente: Energy Information Administration, Departamento de Energia, EEUU.
Nota: Deflactado con el indice de precios al consumidor de EEUU.
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El alza del precio del petréleo desde febrero-marzo de 1999 es el cuarto shock petrolero
desde 1974. En términos de duracién, hasta el momento, es méas pequefio que los dos primeros
(1974-75 y 1980-81), pero ha superado ampliamente a tercero (1991). Asi, por gemplo, los
incrementos de precios de los dos primeros shocks petroleros triplicaron €l precio del petroleo y
duraron mas de 5 afios. Por € contrario, € aza de 1991 sdlo durd 6 meses e, incluso, en su punto
mas alto, el alza fue menos del doble del precio que en el periodo precedente. El cuarto shock, sin
embargo, tiene ya mas de 20 meses de duracién.

Seglin la agencia de inteligencia econdmica Stratfor, “cuando se cuantifican los precios de la
gasolina al consumidor, éstos son altos si se les compara con los de 1998. Sin embargo, un andlisis
del precio del petréleo gjustado por la inflacion indica que los precios no son tan altos como lo
fueron en 1975 6 en 1991. En efecto, en 1975 los altos costos de la energia dispararon un proceso
de inflacion con recesion. En 1991, los altos precios ocasionaron la guerra del Golfo™*. De su lado,
la revista “Time” indica: “Si bien han habido fuertes quejas por a aza de los precios de la
gasolina, los precios minoristas, ajustados por la inflacion, son 50% mas baratos de 1o que eran
hace 20 afios’?.

B. Los pronésticos a corto plazo del precio del petréleo

En el afio 2000 la OPEP fijé una nueva politica de precios, estableciendo que el precio de su
canasta de crudos de petrdleo debiera mantenerse en una banda de US$ 22 a 28 por barril. Si €l
precio promedio de la canasta de referencia de la OPEP sube por encima de US$ 28 por barril todos
los dias durante 20 dias consecutivos, entonces la produccién de la OPEP (excluyendo a Irak), se
incrementard en 500,000 barriles diarios. Si el precio promedio de la canasta cae por debajo de
US$ 22 por barril durante 10 dias consecutivos, la produccion de la OPEP (excluyendo a Irak), se
reducira en 500,000 barriles diarios. Para Arabia Saudita, el precio del petréleo debiera oscilar
alrededor de USS$ 25 por barril en |os préximos afios.

La UNCTAD estima que las predicciones de corto plazo sobre los precios del petréleo son
sumamente inciertas. Afirma que los principales factores de los grandes aumentos de precios en
1999 —mayor armonia entre casi todos |os miembros de la OPEP, més demanda de petr6leo como
consecuencia de la rapida recuperacién econdmica de Asia Oriental y expansion ininterrumpida de
los Estados Unidos — siguen presentes. Los precios han vuelto a subir mucho, empujando a
mercado hacia una especie de “desplazamiento hacia atrés’, conforme las existencias de petrdleo
han ido disminuyendo. Por €ello, con una demanda y una oferta sumamente equilibradas y unas
existencias bajas, e mercado de petrdleo se mantiene potencia mente vol &til*,

El informe de la UNCTAD tiene fecha setiembre del 2000. Posteriormente, a fines de enero
del 2001, el Departamento de Energia de Estados Unidos, a través de la Energy Information
Administration (EIA), afirma en un informe que “si se excluye una fuerte caida del consumo
mundial de petrdleo, |0 que no esta en nuestras expectativas, nuestro andlisis del mercado mundial
no prevé una disminucion de los precios del petréleo. Esperamos que €l precio spot promedio del
WTI (West Texas Intermediate) se mantenga cerca de US$ 30/barril para el resto del afio 2001. Los
precios podrian bajar un poco € préximo afio, perdiendo quiza un délar entre el 2001 y el 2002. El
balance de demanda y oferta mundial de petréleo sugiere que debiera continuar la situacion
observada en el 2000, es decir, de inventarios muy ajustados en |os paises industrializados”.

Stratfor, setiembre del 2000, tomado de Internet (www.stratfor.com).

Time, 18/12/2000, p. b11.

UNCTAD, Informe sobre el Comercioy & Desarrollo 2000, Ginebra.

EIA, Short Term Energy Outlook, Febrero 2001. Tomado de Internet, www.eia.doe.gov.
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Sin embargo, para el Banco Mundial, esos célculos son demasiado optimistas. Para ellos, “€l
impacto de las decisiones de la OPEP sdlo tendrd un efecto de corto plazo debido a que los costos
de produccion son mucho mas bajos que los precios. Asimismo, los avances tecnolégicos y la
mejora en la organizacién y administracién de la industria continta disminuyendo los costos de
produccion. Adicionalmente, los costos de combustibles alternativos y de fuentes de energia no
convenci osnala contindian cayendo y se convierten en competitivos cuando los precios del petréleo
son altos’”.

De otro lado, siempre segun e Informe del Banco Mundial, la produccién de petréleo de
paises no-OPEP ha seguido creciendo, a pesar de la caida de los precios en 1998 y el mes de enero
de 1999. Asimismo, s bien los gastos de capital de las empresas petroleras no han tenido un
aumento notorio (a pesar del alza de los precios recientes), debido a las deudas provenientes de las
fusiones y a una actitud cautelosa con respecto a “nuevo” régimen de precios, se espera que las
ganancias de 1999 y del 2000 lleven eventualmente a un agresivo incremento de los gastos de
capital, lo que debiera elevar significativamente la producci6n en |os proximos anos.

El prondstico del Banco es que el precio promedio del 2000 seguira en US$ 28 por barril,
debido a las condiciones del mercado y alaresuelta actitud de los paises de la OPEP de mantener
la banda de precios. Para el 2001, se espera que los precios caigan a US$ 25 por barril, debido al
aumento de produccion, tanto de la OPEP como de paises no OPEP, lo que permitira la
reconstruccion de los inventarios, |levando a mercado a una situacion de sobreoferta de crudo.

Sin embargo, como casi todos |os miembros de la OPEP estan produciendo en e limite de su
capacidad (salvo Arabia Saudita) y si se demora la entrada al mercado de la nueva produccién de
los paises no-OPEP, se puede prever gue la OPEP siga controlando firmemente el mercado por un
periodo de varios afios.

C. Los prondsticos alargo plazo

Parala Agencia Internacional de Energia (AIE) de la OCDE?, en e 2020 el petréleo seguird
siendo e combustible més importante, pues le corresponderda el 40% del consumo de energia
primaria, proporcion casi idéntica a la actual. Segun la AlE, e precio del crudo en el 2010 sera de
US$ 21 por barril, aumentando gradualmente hasta US$ 28 por barril hasta el 2020 (ambas cifras
estén en dolares constantes de 1999). Parala AlE, la concentracion de |0s recursos petroleros en un
pequefio numero de paises productores significa que aumentaria también |a dependencia petrolera
de las regiones con mayor consumo de este combustible.

LaEIA del Departamento de Energia de EEUU tiene prondsticos bastante parecidos a los de
laAIE para el afio 2010, estimando que el precio del petrdleo de referencia seria de US$ 21.37 por
barril. Sin embargo, para e afio 2020, €l prondstico de la EIA, en su escenario de precio de
referencia es bastante menor a de la AIE pues e precio seria US$ 22,41 por barril”. Los estimados
del DRI y del Deutsche Bank también se sitlian en €l rango de laEIA y de la AIE-OCDE.

Banco Mundial, Global Economic Prospects 2001, Washington, D.C.
OCDE, AIE, World Energy Outlook 2000, Paris.

" Los pronésticos varian por distintos motivos, entre ellos, principalmente, el prondstico de
crecimiento del PBI mundial, los estimados de produccion y consumo de petréleo de los paises
OPEPy no OPEPy los estimados de produccion y consumo de energias alternativas a petrdleo.
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Cuadro 1
PRONOSTICOS DE PRECIOS DEL PETROLEO, 2000-2020
(en délares de 1999 por barril)

2010 2020
EIA-USA Precio alto 26.66 28.42
EIA-USA Precio de referencia 21.37 22.41
EIA-USA Precio bajo 15.1 15.1
AIE-OCDE 21 28
Banco Mundial* 14.64 nd
DRI 18.65 21.16
Deutsche Bank 17.36 17.68
WEFA 18.48 20.41

Fuente: EIA de Estados Unidos, Annual Energy Outlook 2001; OCDE-
AIE, World Energy Outlook 2000, Paris; Banco Mundial, Global Economic
Prospects 2001, Washington; DRI (Standard's and Poor), US Energy
Outlook, julio 2000; Deutsche Bank, World Oil Supply and Demand
Estimates, junio 2000; WEFA, The WEFA Group, US Energy Outlook
2000.

'En délares constantes de 1990

Los prondsticos del Banco Mundial son distintos®. En el largo plazo, € Banco estima que
los precios reales del petréleo disminuirian debido a los bajos costos de produccion de la oferta
global de petréleo, a la creciente competencia de productores no OPEP y de combustibles que no
provengan de los hidrocarburos, a las preocupaciones ambientales y a los avances tecnol 6gicos. El
precio real del petroleo en e 2010 seria US$ 14.64 por barril, en dolares constantes de 1990.

El Banco Mundial estima que los altos precios reduciran la demanda de petrdleo y alentaran
su sustitucién por otras fuentes, como ocurrié cuando 10s precios aumentaron en décadas pasadas.
Constata que la reduccion real de los precios (hasta 1999), provocd una desacel eracién de la puesta
en marcha de politicas que propugnan la eficiencia energética, 10 que ha provocado que, en los
ultimos afos, ésta haya disminuido de manera significativa.

Esto ha sido notorio en paises como Estados Unidos, donde ha habido un gran aumento de
los vehiculos deportivos de doble traccién (SUV, Sport-Utility Vehicles) gque consumen gran
cantidad de gasolina. Ademas, los estéandares promedio de economia de combustible que deben
cumplir las empresas industriales (CAFE, Corporate Average Fuel Economy) no han sido
actualizados desde 1990, lo que significa que existe un potencia significativo para mejorar la
eficienciaen €l transporte y otros usos.

Los atos precios del petréleo alentarian la sustitucion por otros combustibles, en primer
lugar € gas natural y también por energias renovables. Las presiones ambientales para reducir la
contaminacion, la congestién vehicular y las emisiones de diéxido de carbono obligaran a las
autoridades a mejorar la eficiencia energética y a restringir €l consumo de petréleo y de otros
combustibles que emiten diéxido de carbono. Otra mala noticia para los productores de petréleo
serfa que e desarrollo de la tecnologia de transporte de célula combustible’ mejora cada dia més,
aunque los costos siguen siendo altos y no se ha establecido una preferencia para un tipo
determinado de combustible.

Banco Mundial, Global Economic Perspectives, 2001, Appendix 2, p. 7

Las células combustible (fuel cells) convierten en electricidad y calor la energia almacenada en un combustible, sin que se produzca
€l proceso de combustién. Si se usa hidrégeno como combustible, éste emite sdlo aguay calor como productos residuales.
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Recuadro 1

¢, UNA NUEVA ERA DE PRONUNCIADA VOLATILIDAD PARA
LOS PRECIOS DEL PETROLEO?

Los precios del petréleo se mantendran volatiles en el futuro, de la misma manera que
se han comportado en los Ultimos afios, a pesar del deseo expreso de “estabilidad de
precios” que manifiestan los productores y los consumidores. El petréleo es un
“commodity”, y las fluctuaciones en la oferta y la demanda, muchas veces impredecibles,
significan que debemos tener en cuenta que la volatilidad en el mercado se mantendra.
Esto implica que las acciones de la OPEP no podran estabilizar completamente el
mercado.

La importancia del barril marginal de petréleo ha aumentado notablemente, tanto en los
momentos de alza de precios (mercados fuertes) como de baja de precios (mercados
débiles). La decision de la industria petrolera de reducir costos, disminuyendo los niveles
de inventarios, significa que un pequefio excedente en la oferta de petréleo pondrd mayor
presion a la baja de los precios que en el pasado. En efecto, las empresas disminuiran sus
compras de petréleo rapidamente, 6 presionaran por un aumento en los descuentos por
sus compras, cuando hayan alcanzado el nivel de petréleo en inventarios que consideren
necesario.

De otro lado, entre las condiciones que presionan al alza de los precios del petroleo,
tenemos la disminuciéon de los inventarios, combinada con una minima capacidad de
aumento de la produccién adicional (tanto de parte de paises de la OPEP como de fuera
de ella) y del nimero de buques tanque y de refinerias que pueden entrar en
funcionamiento. Todo esto significa que habra periodos de alza de precios mas
pronunciados y mas frecuentes que en el periodo 1985-95. Ademas, ha disminuido la
magnitud de la discrepancia entre oferta y demanda que podria causar un aumento del
precio del petréleo. Anteriormente, para que el mercado se viera afectado, era necesaria
una importante disminucién de la oferta, por ejemplo, una revolucién en algin pais de la
OPEP o0 una recesion severa en los paises asiaticos. Pero ahora, debido a la
fragmentacién del mercado, a la disminucién del nivel de inventarios y a la falta de
capacidad de produccién adicional, el tamafio de la disminuciéon de la oferta 6 de un
inusitado incremento de la demanda necesario para causar un fuerte aumento del precio,
es mucho mas pequefio que lo que era hace 10 afios.

Por lo tanto, la combinacion de la reduccion del nivel de inventarios, debido a la
adopcién del sistema “justo a tiempo”(just in time), junto con férmulas mas rigurosas para
la fijacion de los precios de los derivados del petréleo, se traducira en una tendencia al alza
de los precios del petréleo, comparado con el comportamiento ciclico pre-existente.

El colapso de precios de 1998 y su posterior recuperacién son eventos relativamente
inusuales. La combinacién de una guerra de mercados por parte de paises de la OPEP en
1997, justo después del colapso econémico de los paises del Este Asiatico, estuvo en el
origen de los cambios simultaneos de la oferta y la demanda, lo que llevo a un fuerte
incremento de los niveles de inventarios.

Ello no obstante, el mercado de futuros del petréleo muestra claramente una tendencia
a una mayor volatilidad que en el pasado. Por ese motivo, en la medida que la industria
esté mejor preparada, podra sobrevivir mejor las subitas alzas, los picos y valles de ciclos
exacerbados y las respuestas politicas que seguramente seguiran.

Fuente: Oil and Gas Journal, Los precios del petréleo entran a una nueva era de renovada volatilidad, por
Michael C. Lynh, WEFA (Wharton Econometric Forecasting Association, 12/02/2001.

D. Losingresos de los paises de la OPEP

El aumento de los precios ddl petrdleo ha significado importantes ingresos para los paises de
la OPEP. En efecto, los ingresos para el conjunto de estos paises ha pasado de US$ 78,000 millones
en 1998, a US$ 132,000 millones en 1999, estimandose un total de US$ 227,000 millones para €l
2000. Esto significa un aumento del 200% en 2 afios. En 1980, sin embargo, los ingresos de la
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OPEP alcanzaron los US$ 280,000 millones, en términos nominales, es decir, US$ 40 a 50,000
millones mas de lo que los paises de la OPEP van arecibir en el 2000.

Cuadro 2
INGRESOS DE LA OPEP, 1972-2000
(en miles de millones de délares)

Nominales Constantes del 2000

1980 1999 (e) | 2000 (e) | Variaciéon | 1972 (e) | 1980 (e) | 1986 () | 2000 (e)
Argelia nd 6.5 10.6 63% 5.5 26.3 6.2 10.6
Indonesia nd 3.7 5.3 42% 3.7 29.4 7.4 5.3
Iran nd 13.9 23.2 67% 16.8 27.2 8.8 23.2
Irak nd 11.4 21.6 89% 5.9 57 10.4 21.6
Kuwait nd 10 17.6 7% 11.2 37.2 9.3 17.6
Libia nd 7.4 12.5 69% 11.9 46 7.1 12.5
Nigeria nd 12 18.6 55% 8.6 50.4 10 18.6
Qatar nd 4.1 6.8 68% 1.8 11.1 2.1 6.8
Arabia Saudita nd 38.3 67.3 76% 18.9 212.4 28 67.3
UEA nd 11.9 20.7 73% 4.3 39 8.9 20.7
Venezuela nd 13.6 22.4 65% 12.2 36.9 10.1 22.4
TOTAL 280.0 132.8 226.6 71% 100.8 573.1 108.4 226.6

Fuente: Energy Information Administration, Departamento de Energia, EEUU.

Medidos en dolares constantes del 2000, estos ingresos también representan una importante
entrada de divisas, equivalente a US$ 226,600 millones que duplica a la de 1986 (US$ 108,400
millones). Ello no obstante, se puede apreciar que los ingresos petroleros reales de la OPEP en €
2000 no acanzan €l 50% de las exportaciones de 1980 (US$ 573,000 millones), con ocasién del
segundo shock petrolero.

Los petrodolares, entonces, ya no tendrian el mismo poder adquisitivo de la década del 70 y
el 80. Por gemplo, mientras que la capitalizacion de las empresas que cotizan en la Bolsa de Nueva
Y ork aument6 8 veces desde 1981, el valor de las exportaciones de la OPEP ha disminuido en 50%
en términos reales desde esa fecha, como hemos visto. Los US$ 226,000 millones percibidos por la
OPEP en el 2000 por concepto de exportaciones empeguefiecen ante €l valor de capitalizacion de
las empresas de |a Bolsa de Nueva Y ork, que asciende a US$ 11,2 billones™

E. Elimpacto en las empresas petroleras norteamericanas

En 1999, los activos totales de las 200 empresas petroleras més importantes de Estados
Unidos ascendieron a US$ 477,800 millones, cifra superior en 5 % a la de 1998. El proceso de
fusiones y adquisiciones se vio acrecentado por la fusiéon entre Exxon y Mobil, las dos empresas
petroleras més grandes de ese pais, cuyos activos ascienden a US$ 144,000 millones, representando
el 30% del total.

El aumento de los precios del petréleo tuvo un notable impacto en la facturacién de las
empresas petroleras de Estados Unidos. Para las siete empresas més grandes de ese pais, los
Ingresos Totales de 1999 superaron a los de 1998, con variaciones positivas que abarcan un rango
entre 8 y 24%. Este aumento de |os ingresos tuvo incidencia directa en las utilidades netas, las que
aumentaron a US$ 22,300 millones para las primeras 200 empresas, cifra 6 veces superior a la de
1998. Sin embargo, este nivel de utilidades netas solo representd el 66% de aquellas alcanzadas en
1996, afio récord para la industria norteamericana™. Las utilidades de Shell (subsidiaria
norteamericana de la empresa anglo/holandesa) y ARCO fueron 200% superiores a las de 1998.

10 Fuente: Business Week, 16/10/ 2000.
1 0il & Gas Journal, 16/10/2000.
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Para Texaco, € incremento fue mayor a 100%, mientras que CONOCO y CHEVRON superaron
el 50%. La disminucion de las utilidades de Exxon/Mobil y BP/Amoco tiene que ver con los
procesos de reestructuracion de activos debido a las fusiones operadas por estas empresas.

Cuadro 3
PRINCIPALES EMPRESAS PETROLERAS DE ESTADOS UNIDOS

ACTIVOS TOTALES, INGRESOS, UTILIDADES Y GASTOS DE EXPLORACION Y CAPITAL
(en US$ millones y %)

Variacion \Variacion Variacion Gastos de \Variacion
Activos Totales o Ingresos Totales o Utilidad Neta Exploracién y de
% % % . %
Capital
1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999
Exxon/Mobil* 135384 | 144521 6.7 171303 | 185527 8.3 8074 7910 -2.0 14782 10849 -26.61
Chevron 36540 40668 11.3 30557 36586 19.7 1339 2070 54.6 5314 6133 15.41
Texaco 28570 28972 1.4 31707 35691 12.6 578 1177 103.6 4019 3893 -3.14
BP/Amoco 27537 27348 -0.7 33160 38786 17.0 2602 2018 -22.4 3720 2963| -20.35
Shell 26543 26111 -1.6 15451 19277 24.8 -1727 1903 210.2 4038 1626 -59.73
ARCO 25199 26272 4.3 10809 13055 20.8 452 1422 | 214.6 3551 2727| -23.20
CONOCO 16075 16375 1.9 23168 27309 17.87 450 744 65.3 2516 1787 -28.97

Fuente: Oil & Gas Journal, October 16, 2000.

'En 1998, Exxon y Mobil todavia no se habian fusionado, por lo que los datos de ese afio equivalen a la suma de ambas
compafiias.

La inversion en exploracion y en gastos de capital no siguié la misma tendencia. Por el
contrario, para las 200 empresas mas grandes, estos gastos fueron de US$ 50,300 millones, cifra
inferior en 27% ala de 1998. Como estas inversiones son, en buena medida, un resultado del estado
de la industria en los gjercicios anteriores, las inversiones de 1999 reflgjan las expectativas
negativas que los inversionistas tenian de la industria petrolera en 1998. Se prevé que €l aumento
de precios de 1999 y su mantencion en el afio 2,000, hara que la inversion crezca nuevamente en €l
2000y el 2001™*

F. Elimpacto en las empresas petroleras fuera de Estados
Unidos

Las grandes empresas petroleras, estatales y privadas, situadas fuera de Estados Unidos,
siguieron el mismo patron que las norteamericanas. Todas las empresas que poseen reservas de
petroleo, en su pais 0 en el extranjero, aumentaron sus 0O tuvieron ligeras disminuciones activos, |o
que no sucedié con las importadoras de petr6leo como ENI y PETROBRAS. De otro lado, €
aumento de activos de Repsol y Totalfina/Elf se explica por e proceso de adquisiciones realizado
ese aio (YPF y EIf, respectivamente).

Los ingresos totales en 1999 de empresas poseedoras de grandes reservas de petroleo
(PEMEX, PDVSA, YPF) aumentaron de manera sustancial con relacion a 1998. Los ingresos de
ENI y PETROBRAS no aumentaron por las mismas razones acotadas anteriormente. De su lado,
las Utilidades netas de algunas empresas se incrementaron de manera espectacular, como es el caso
de Royal Dutch/Shell, Statoil de Noruega y de las tres empresas rusas. PDVSA y PETROBRAS
tambi én tuvieron Utilidades Netas importantes. La disminucién de las Utilidades Netas de PEMEX
se explica por la politica tributaria de ese pais, que grava fuertemente a PEMEX, pues las
Utilidades Operativas de dicha empresa estatal fueron significativas.

2 bid.
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La inversion en exploracion y en gastos de capital disminuy6 en casi todas las empresas,
debido a los bajos precios e ingresos obtenidos en 1998. La excepcion ha sido REPSOL, que
continu6 una agresiva campafia de adquisiciones en 1999, sobretodo en América Latina,
particularmente en Argentina, con la adquisicién de Y PF.

Cuadro 4
EMPRESAS PETROLERAS SELECCIONADAS

ACTIVOS TOTALES, INGRESOS, UTILIDADES Y GASTOS DE EXPLORACION Y CAPITAL
(en US$ millones y %)

Activos Var. Ingresos Var. Utilidad Var. Gastos de Var.
totales % totales % Neta % Exp. y Capital %
1998 1999 1998 1999 1998 1999 1998 1999

Royal Dutch/Shell 110068 | 113883 3.5 138274 | 14706 8.3 350| 8584 | 2352.6 14454 8471| -41.4
BP/Amoco plc 84915| 89561 5.5 84915| 89561 5.5/ 3220| 5008 55.5| 10362 7345| -29.1
ENl/Italia 48391 | 45873 -5.2| 34028| 29959| -12.0f 2725| 2678 -1.7] 6031 5139| -14.8
Repsol 20047 | 41756| 108.3| 21178 24648 16.4| 975.4| 947.7 -2.8| 2473| 10790| 336.3
Statoil/Noruega 18675| 20983 12.4| 12983| 13065 0.6 35.9| 435.9| 1114.2 1717 1258| -26.7
TotalFinaElf 65463 | 80415 22.8| 57940| 70338 21.4| 1696.7|3277.2 93.2| 6761 6582 -2.6
Lukoil/Yukos/Sibneft' | 16901| 19538 15.6| 14075| 16384 16.4 -531| 12383 | 2423.0 nd 1592
YPF 13146| 12918 -1.7| 5500 6598 20.0 580 477 -17.8 221 161| -27.1
PETROBRAS 38954 | 33733| -13.4| 25965 23467 -9.6 378 727 92.3| 5980 4351| -27.2
PEMEX 42896 | 51506 20.1| 29089| 36084 240/ -1110| -1907 -71.8| 5820 5627 -3.3
PDVSA 48816 49990 2.4| 25659| 32648| 27.24 663| 2818| 325.0/ 3726 3041| -18.4

Fuente: Oil & Gas Journal, octubre 16, 2000.

!Se trata de tres empresas rusas que hemos considerado en conjunto

G. Estructura de Ingresos y Ganancias de las principales
empresas petroleras

Las empresas petroleras mas grandes del mundo han sufrido cambios en su estructura de
ingresos y ganancias debido al alza de los precios del petrdleo. Asi, por € emplo, losingresos de las
principales empresas petroleras ascendieron a US$ 710,000 millones en 1999, de los cuales US$
570,000 millones (el 80%) correspondieron a “downstream” y US$ 140,000 millones (el 20% ) a
“upstream”. Sin embargo, cuando se aprecian las ganancias operativas, que ascendieron a US$
54,000 millones la relacion se invierte, pues US$ 38,000 millones, (66%)) correspondieron al
“upstream” y solo US$ 18,000 millones (33%) a “ downstreanm”*®

13 “E| sector “upstream” de laindustria es aquel que concentra las mejores oportunidades de ganancias y son las grandes empresas son
aquellas que pueden redlizar inversiones significativas en este sector, € cua se vuelve cada vez més atractivo. En 1999, las
actividades “upstream” de las grandes empresas petroleras significaron el 20% de sus ingresos, pero contribuyeron con un fantastico
33% de las ganancias. El alza de los precios explica en parte este hecho, pero incluso en 1998, cuando los precios habian caido, €
sector “upstream” gener6 una muy alta porcion de las ganancias’, The Economist, 21/10/2000,
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Grafico 3

ESTRUCTURA DE INGRESOS UPSTREAM Y DOWNSTREAM DE LAS
PRINCIPALES EMPRESAS PETROLERAS
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Fuente: The Economist, 21/10/2000.

También se aprecia que cuando los precios del petréleo caen, los margenes de
refinacion suben, y viceversa: “Los margenes de refinacion sufrieron un golpe en 1999, en la
medida que subieron los costos del insumo, es decir del crudo. EI margen de refino operativo
promedio a contado para la Costa del Golfo de Estados Unidos, segin Ernst & Young Wright
Killen, fue de 0.41barril en 1999, comparado con US$ 0.99 por barril en 1998” .

Grafico 4

MARGENES DE REFINACION Y PRECIOS DEL PETROLEO
(en dolares/barril y délares)
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Fuente: Oil & Gas Journal, octubre 16,2000.

Nota: Precio del petréleo es el promedio anual del West Texas Intermediate.

14 Qil & Gas Journal, 16/10/ 2000. En 1999, la revista afirmé: “La combinacién de una fuerte demanda y menores costos de los
insumos (petréleo crudo), desembocd en una mejora de los margenes de refino en 1998. Los mayores volimenes refinados también
contribuyeron a bajar |os costos operativos unitarios, aumentando los margenes’, Oil & Gas Journal, 13/09/ 1999.
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La profundizacién de la tendencia a la integracion vertical, que desde €l inicio caracterizé a
la industria petrolera, ha sido una de las caracteristicas saltantes de los Ultimos afios. Segin
Petroleum Finance Company, conocida consultora norteamericana en temas de petréleo y energia,
las mega-fusiones recientes de Total Fina/Elf, Repsol/Y PF, British/Petroleum/Amoco, Exxon/Mobil
y Chevron/Texaco se han llevado a cabo “ porque brindan a las empresas beneficios con respecto a:
1) un menor costo de capital, 2) mejores retornos del capital empleado, 3) amplia base de activos,
lo que les permite ganancias de eficiencia en las distintas unidades de negocios, 4) liquidez de
portafolio, 5) diversificacién de riesgo, 6) mayor capacidad de apalancamiento financiero y, 7)
mayores posibilidades de competir por mega-proyectos’ ™.

Resumiendo, podemos afirmar que en un periodo de alza de los precios del petréleo, como €l
actual, las ganancias mas importantes se producen en la etapa de produccion y venta del crudo,
como resultado de la gran diferencia existente entre el costo de produccion del petréleo crudo y su
precio en el mercado internacional. Asimismo, cuando los precios del petrdleo comienzan a bajar,
las empresas petroleras integradas verticalmente pueden mantener sus niveles de rentabilidad
demorando la transferencia a consumidor de la disminucion de los precios del crudo, 1o que
permite ganancias en los margenes de refinacion.

5 Petroleum Finance Company, PFC Energy 50, diciembre del 2000. Tomado de Internet, www.pfcenergy.com.
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II. El impacto comercial y fiscal en
los paises industrializados

A. Estructura de las exportaciones
mundiales y de combustibles

L as exportaciones mundial es de mercancias aumentaron en 60%
de 1990 a 1999, pasando de US$3.442 a 5.473 hillones. El aumento
mas destacado le corresponde a la industria manufacturera, cuya
participacion representa ahora mas de las ¥4 partes del total mundia de
exportaciones.

También puede apreciarse que la participacion de los productos
primarios (materias primas y productos agricolas) tiene disminuciones
sustantivas en todos los casos. En o que respecta a los combustibles,
su participacién disminuye del 10.5 al 7.3% en € periodo mencionado.

L as regiones que tendran un impacto positivo debido al aumento
del precio del petrdleo son aquellas que sean exportadores netas de
combustibles: Medio Oriente, Europa Central y Oriental (incluye alos
Estados Bélticosy Rusia), Africay América Latina. Los importadores
netos son Europa Occidental, Asiay Américadel Norte.
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Grafico 5
EXPORTACIONES DE MERCANCIAS POR PRODUCTOS
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Fuente: OMC, Estadisticas del Comercio Internacional 2000, Ginebra.
(1) No incluye combustibles
(2) No especificados

Gréfico 6
PARTICIPACION REGIONAL EN EL COMERCIO MUNDIAL
DE LOS COMBUSTIBLES, 1999
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Fuente: OMC, Estadisticas de Comercio Internacional 2000.

Las importaciones de combustibles ascendieron a US$ 401,000 millones en 1999. El andlisis
por paises revela que €l mayor importador de combustibles fue la Unién Europea (considerada
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Como un pais, en este caso), con € 29% del total, seguida de Estados Unidos y Japén, con 20 y
12%, respectivamente. Los “tigres asiéticos’ representan el 13% y China e 2%.

Grafico 7
TOTAL DE IMPORTACIONES DE COMBUSTIBLES

Valor de las importaciones totales en 1999: 401,000 US$

millones
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Fuente: OMC, Estadisticas de Comercio Internacional 2000.

(1) Hong Kong, Malasia, Corea del Sur, Singapur, Taiwan y Tailandia.

El 24% restante comprende, principalmente, a los paises en desarrollo y a las economias en
transicién, correspondiéndoles una parte importante de la factura petrolera, o que constituye un
fuerte impacto negativo. Segiin el FMI, “si bien los paises altamente endeudados y las economias
en transicion representan sélo una pequefa parte del PBI mundial, muchos de ellos estan
seriamente afectados por el alza de precios del petréleo. En efecto, 30 de los 40 paises altamente

endeudados, asf como la mayoria de |os pai'ses en transicién son importadores netos de petréleo” .

B. Impacto comercial en los paises de la OCDE

Ha aumentado |a factura que tienen que pagar los paises importadores de petrdleo de la
OCDE. El aumento es variable, aunque en general se sitlla alrededor del 30% de 1998 a 1999.
Nétese que las cantidades a pagar en 1999 estan muy por debajo de los precios de 1996 y 1997, en
casi todos los casos. En e afio 2000, el aumento de los precios del petréleo hara que la factura
aumente un 30% adicional.

Cuadro 5

OCDE-IMPORTACIONES DE PETROLEO DE PAISES SELECCIONADOS
(en millones de ddlares y % de PBI)

Francia Alemania Italia Espafia Japon
1993 10199 16617 10010 5821 34529
1994 9181 15604 9951 6147 34353
1995 10648 16654 11116 7354 37241
1996 13040 20878 13286 8726 43024
1997 12109 19276 12232 8428 43219
1998 8416 13028 8062 5814 26724
1999 11860 16668 10804 8583 34656
% del PBI en 1998 0.56% 0.65% 0.67% 1.05% 0.61%
% del PBI en 1999 0.79% 0.83% 0.90% 1.55% 0.79%

Fuente: AIE de la OECD y Energy Information Administration, EEUU.

1o FM1 2000b: Theimpact of higher prices on the global economy, diciembre.
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Sin embargo, €l tamafio de estas economias es tan grande que € aumento del costo de

importacion de petréleo representa una proporcién pequefia de su Producto Bruto Interno, como se
apreciaen € cuadro.

Estados Unidos ocupa € primer lugar como productor de petréleo en e mundo con 7.8
MMBD en 1999. Sin embargo, su produccion no alcanza a cubrir el consumo interno (19.4 MMBD
en 1999), lo cual convierte a Estados Unidos en el primer pais importador de petrdleo del mundo.
De 1990 a 1999, & consumo de petréleo ha aumentado en 15%, cifra que si bien es importante, es
bastante menor a crecimiento econémico de ese pais en el mismo periodo.

Gréfico 8
ESTADOS UNIDOS: IMPORTACIONES 1990-1999
(en millones de ddlares y consumo en millones de barriles diarios)
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Fuente: Energy Information Administration, Departamento de Energia de EEUU.

La balanza comercial petrolera de Estados Unidos se ha venido deteriorando. El déficit
comercia petrolero pasd de US$ 43,600 a US$ 67,000 millones de 1998 a 1999, y se estima que
superara los US$ 100,000 millones en el 2000 (a julio del 2000, el déficit acumulado es de US$
66,000 millones, segiin la Energy Information Administration). La factura petrolera, en relacion a
PBI de Estados Unidos fue de 0,71% en 1999, estimandose que alcance el 1% en el 2000. Esta
proporcion es similar a aquella sefialada para | os paises importadores de petroleo de la OCDE.

C. Precios de la gasolina e impuestos en los paises de la OCDE

En los paises europeos de la OCDE los precios de la gasolina triplican a aquellos que se
cobran en Estados Unidos. En efecto, mientras en Estados Unidos €l precio de un litro (1 galon =
3,8 litros) de la gasolina sin plomo oscila arededor de 0,40 centavos de dolar en los Ultimos afios,
en los paises europeos e promedio se sitlia alrededor de 1 délar €l litro. La gasolina més cara de
Europa (y quiza del mundo) es la del Reino Unido y Noruega, donde se vende a US$1,20 por litro.
Vale la pena resaltar que en el Reino Unido y Noruega son paises productores y exportadores de
petroleo.
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Gréfico 9
OCDE: PRECIO DE LA GASOLINA PREMIUM 95 SIN PLOMO
(en US délares por litro)
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Fuente: OCDE, Agencia Internacional de la Energia (2000), Energy Prices and
Taxes, | Trimestre 2000, Paris.

La razén para los altos precios de los combustibles en Europa es la siguiente: los elevados
impuestos que |os gobiernos de esos paises imponen al precio de los combustibles. Como se puede
apreciar en €l gréfico, en casi todos |os paises europeos |os impuestos representan més del 70% del
precio final a publico. Reino Unido y Francia baten el record pues se acercan a 80% del precio
final. La presion tributaria a los combustibles en Japén alcanza el 60% del precio. En EEUU, la
carga es mucho menor: 30% del precio final. También es importante resaltar que los impuestos en
los paises de la OCDE y el Japén han aumentado desde 1991.

Gréfico 10

OCDE: % DE IMPUESTOS EN EL PRECIO FINAL DE
LA GASOLINA 95 SIN PLOMO
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Fuente: OCDE, Agencia Internacional de la Energia (2000), Energy Prices and
Taxes, | Trimestre 2000, Paris.

Nota: Para Japon es gasolina sin plomo regular.

El alza de los precios de los combustibles provoc, durante el afio 2000, protestas del publico
consumidor y, sobretodo, de los transportistas. Los paises con mayor nivel de protesta fueron Reino
Unido, Francia, Espafiay Alemania.
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Los paises de la OPEP afirman que los precios del petréleo estdn en “niveles adecuados’ y
gue los altos precios de venta de los combustibles tienen su origen, en lo esencial, en la politica
tributaria de muchos paises de la Unién Europea’

D. Impacto fiscal del impuesto alos combustibles

El nivel de incidencia fiscal de los impuestos a los combustibles que se consumen en €l
mercado interno en los paises de la OCDE tiene variaciones significativas. En 1997, € impacto
fiscal mas alto tuvo lugar en el Reino Unido, donde los impuestos alos combustibles representaron
el 6.4% del total recaudado. En un nivel intermedio se sitian Alemania, Italia y Francia con
incidencias que varian alrededor del 4%. En un nivel menor, tenemos a Japdn y Estados Unidos,
donde la participacion del mencionado impuesto solo representa el 2.1y € 1.2% de los ingresos
totales, respectivamente.

Grafico 11

INGRESOS FISCALES TOTALES, INGRESOS FISCALES
PETROLEROS Y % DE LA RECAUDACION TOTAL, 1997
(en millones de délares)
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Fuente: OCDE. (1999), Revenue Statistics, Paris.

E. Cambios estructurales en las economias de los paises
industrializados

El hecho que el aza de los precios del petréleo no haya producido un “shock” petrolero en
las economias de los paises industrializados, como si sucedié con los “shocks’ de la década del 70
y principios de los 80, se explica por los cambios estructurales que éstas vienen atravesando,
sobretodo la economia de Estados Unidos. En efecto, |a naturaleza de |la economia norteamericana
ha cambiado mucho en € espacio de s6lo una década. La importancia estratégica del petréleo ha
caido a medida que la economia esta variando desde una base industrial a otra que se basa en buena
medida, en & conocimiento y la informacion (la Ilamada Nueva Economia), tendencia que va a
continuar e intensificar en el futuro préoximo.

Segiin Stratfor, un centro de inteligencia econdmica de Estados Unidos, si en 1976 se
necesitaban 1,400 barriles diarios para producir un millén de délares en bienes y servicios, ahora
para producir ese mismo millén de délares solo se necesitan 800 barriles diarios. Asi las cosas, la

" Ver d portal dela OPEP (www.opec.org, ¢Quien obtiene qué del petréleo importado? (Who gets whatfrojm imported oil?).
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economia norteamericana depende mucho menos de la industria y bastante més de la Nueva
Economia.

Gréfico 12

CAMBIOS EN LA CANTIDAD DE PETROLEO NECESARIO PARA
PRODUCIR US$ 1 MILLON DE BIENES Y SERVICIOS EN EEUU, 1976-2000
(en barriles por dia)

1400

800

1976 2000

Fuente: Stratfor.com

Esta menor dependencia del petréleo para la economia norteamericana hace que e actual
precio del petréleo (US$ 30/barril) tenga un impacto significativamente menor a de afios
anteriores. Segun Stratfor, el precio del barril de petrdleo que llevaria a recesiones comparables a
las de 1975 y de 1983, tendria que elevarse a US$ 40 y US$ 89 por barril, respectivamente.

Grafico 13

PRECIO DEL PETROLEO NECESARIO PARA GENERAR UNA
CRISIS EN EEUU

(en délares por barril)
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Fuente: Energy Information Administration, Departamento de Energia, EEUU.
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Seglin la AIE de la OCDE, los paises subdesarrollados "consumen més del doble de energia
gue los paises industrializados por cada unidad de PBI producida’. En parte, esto es atribuible a
gue los paises subdesarrollados tienen tasas de crecimiento mayores que los paises desarrollados.
Pero también influye el hecho de que sus industrias dominantes -textil, siderdrgica, minera- son
grandes consumidoras de energia.

36



CEPAL - SERIE Recursos naturales e infraestructura N° 24

lll. Impacto macroeconomico en los
paises industrializados y en los
paises subdesarrollados

El alza del precio del petrdleo tiene un importante impacto
comercial en la economia mundial, puesto que produce transferencias
monetarias de los paises productores a los paises importadores de
petroleo. Asimismo, en la medida que e petréleo es uno de los
insumos mas importantes en la estructura productiva de los paises, su
precio tiene importante incidencia en los niveles de demanda, la
inflacion y e comportamiento del PBI. En este capitulo se analiza el
impacto del alza del precio del petrdleo en 1999 y del afio 2000 en
adelante, poniendo énfasis en este Ultimo periodo

A. Impacto del alza del precio del petréleo en
1999

De acuerdo a célculos realizados por € FMI en octubre de 1999,
e incremento de un 10% del petréleo, por encima del precio de
referencia estimado por el Fondo, hubiera provocado una transferencia
monetaria anual adicional de los paises importadores a los
exportadores de petréleo, de US$ 16,000 millones. .

18

El modelo del FMI opera de la siguiente manera: @) establece un precio base para un periodo determinado; b) una vez establecido
ese precio base, se establece un porcentaje (que puede ser negativo o positivo), como producto del estimado del FMI de la probable
evolucién del precio del petroleo; ¢) los resultados del modelo inciden en el impacto econémico y comercial que tiene la desviacion
porcentual sobre e precio base. Para 1999 y 2000, por gemplo, los precios de referencia fueron US$ 16,70 y 18,00/barril,
respectivamente, considerandose un probable incremento del 10% por encima del precio de referencia. Los resultados del modelo
indican € impacto en la economia mundial del incremento del 10%. Es importante sefialar, entonces, que no se estan presentando
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El Medio Oriente habria recaudado US$ 10,000 millones, mientras que los US$ 6,000
millones restantes se habrian debido repartir de manera mas o menos similar entre Africa, las
economias en transicion, los paises industrializados productores de petroleo y América Latina. Para
el mismo periodo, el incremento de 10% sobre € precio de referencia en el PBI de los paises
industrializados habria sido de —0,1% y deberia haber provocado un aumento de la inflacion de
entre 0,1y 0,2%.

Como se aprecia, €l impacto del alza ddl precio del petréleo, calculado en octubre de 1999,
es poco significativo.

B. Impacto comercial del alza del petréleo a nivel mundial en el
afio 2000

En diciembre del 2000, el FMI realiz6 un nuevo célculo del impacto del alza de los precios
del petréleo. En esta oportunidad los precios de referencia fueron bastante mayores que aquellos de
octubre de 1999. En efecto, e estudio consideré precios de referencia de US$ 26,53 y US$
23.00/barril para el 2000 y 2001, respectivamente, considerando ademéas un incremento de US$
5/barril por encima de los precios de referencia’®.

También es importante resaltar que los aumentos del precio del petréleo de USS$ 10/barril a
US$ 26,53/barril ya estan incorporados en |os supuestos iniciales de este nuevo estudio, 1o que ha
sido positivo y negativo para los paises exportadores e importadores de petréleo, respectivamente.
Por ese motivo, recomendamos a nuestros lectores tener siempre en cuenta gque los célculos del
nuevo estudio de diciembre del 2000 sblo se refieren a alza adicional de US$5/barril por encima
del precio base estimado por €l Fondo parad afio 2000.

Los resultados de este nuevo estudio indican que la transferencia monetaria de los paises
importadores a los exportadores de petréleo del incremento de US$ 5/barril por encima del precio
de referencia, habrian sido de US$ 65,000 millones en el 2000, de los cuales US$ 52,000 millones
(el 80%) habrian provenido de los paises industrializados Los paises con mayores importaciones
fueron Estados Unidos, Japdn y los Euro-11 (no se incluye a Reino Unido ni a Noruega, que son
exportadores de petréleo). En relacion al PBI, esto equivale a un impacto negativo de —0.2% de su
PBI, correspondiéndole alos Euro-11 el mayor impacto negativo (-0.3% de su PBI).

Para los paises en desarrollo®, la transferencia monetaria seria positiva en US$ 41,000
millones (el 0.6% del PBI de estos paises), correspondiéndole la mayor ganancia al Medio Oriente
y Europa Oriental con US$ 31,000 millones, equivalentes a 3.6% de su PBI. América Latinay €
Caribe habrian tenido una ganancia neta de US$ 7,000 millones, lo que equivale a solo el 0.2% del
PBI de la Region. Debe notarse que los paises importadores de petrdleo de la Region perderian
US$ 3,000 millones. Como se vera més adelante, este impacto negativo se debe, principamente a
las importaciones de Brasil, Chile y muchos paises pequefios de la Regién (Paraguay, Uruguay y
todos |os paises de América Central).

cifras globales, sino que éstas corresponden solamente a la diferencia entre € precio de referenciay € incremento que calcula €
Fondo. FM1 1999, World Economic Outlook, octubre.

FMI, The impact of higher prices on the global economy, diciembre 2000. Como en el 2000 el precio ha girado alrededor de US$
30/barril, los resultados del estudio del FM | podrian aproximarse bastante a lo sucedido real mente.

2 |_acifra correspondiente a Paises en Desarrollo incluye a los paises de la OPEP.

19

38



CEPAL - SERIE Recursos naturales e infraestructura N° 24

Cuadro 6
IMPACTO COMERCIAL DE UN AUMENTO DE US$ 5/BARRIL - ANO 2000
(en US$ miles de millones y en % de PBI)

Exportadc)zres de.petrc.)l.eo Importadlores TOTAL % del

Dependientes Diversificados de petréleo pBIL
IMPACTO MUNDIAL 59 6 -65 0
Paises industrializados 5 3 52 -44 -0.2
Estados Unidos 0 0 17 -17 -0.2
Japén 0 0 10 -10 -0.2
Euro-11 0 0 17 -17 -0.3
Paises en desarrollo 48 3 10 41 0.6
América Latina y el Caribe 8 2 -3 7 0.2
Medio Oriente y Europa 32 0 -1 31 3.6
Asia 0 1 -4 -3 -0.2
Africa 8 0 -2 6 1.4
Paises en transiciéon 6 0 -3 3 0.5
Rusia 5 0 0 5 2.2
Memorandum
OPEP 40 0 0 40 4.9

Fuente: FMI (2000)
Se refiere al PBI de la region o del pais, segun sea el caso
%paises cuyas exportaciones de petréleo superan el 10% de sus exportaciones totales

Africatendria una ganancia neta de US$ 6,000 millones (lo que se debe principamente a las
exportaciones de Nigeria, Libiay Argelia), y una pérdida neta de US$ 2,000 millones por parte de
paises pobres, peguefios y altamente endeudados, como se vera mas adelante. La ganancia neta de
Africaequivaldriaa 1.4% de su PBI.

Asia es una Regién fundamentalmente importadora de petréleo, por lo que su pérdida
neta seria de US$ 3,000 millones, equivalente a 0.2% de su PBI.

Los paises en transicion tendrian una ganancia neta de US$ 3,000 millones (el 0.5% de su
PBI). Esta ganancia se deberia, en lo esencial, a las ganancias de Rusia, US$ 5,000 millones,
equivalentes a 2.2% de su PBI.

Finalmente, la OPEP seriala gran ganadora del alza del precio del petrdleo. Sus ingresos por
el aumento de US$ 5S/barril del precio del petréleo ascenderian a US$ 40,000 millones, es decir, €l
4.9% del PBI de esos paises.

Es importante remarcar nuevamente que €l importante aumento en |los precios del petréleo en
1999 no tuvo gran incidencia en el aumento de la inflacion ni en la tasa de crecimiento del PBI de
los paises industrializados. Segun e FMI, “el efecto total del alza del petroleo en 1999 sobre la
inflacion y el crecimiento en los paises industrializados y en las economias emergentes méas
importantes ha sido relativamente modesto, a diferencia de lo sucedido en los afios 70, debido ala

disminucion de laimportanciadel petréleo en la produccién y consumo mundial” 2.

C. Impacto macroeconémico de un alza prolongada del precio
del petrdleo

Para |os afios 2000 a 2004, el FMI pronostica que un aumento permanente de US$ 5/barril
por encima de su precio de referencia no tendria consecuencias similares a los shocks externos de
los afios 70, en lo que respecta a PBI mundial. El estudio del FMI prevé una disminucién del PBI
mundial de -0.2 a-0.3% del 2000 a 2002, disminuyendo en el 2003 y &l 2004, en la medida que la

21 FMI 2000a, Perspectivas de la economia mundial, mayo..
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estructura productiva, impositivay la cuenta corriente de la Balanza de Pagos absorben |os efectos
iniciales del aumento del precio del petrdleo.

Si bien el impacto en lainflacion (se considera el indice de precios a consumidor) no seria
similar a de los afos 70 y 80, los prondsticos para EEUU y e Area Euro tendrian que apreciarse
con mucho cuidado, sobretodo si se toman en cuenta las reducidas tasas de inflacién que han
prevalecido en los Ultimos afios. La inflacién en Estados Unidos fue de 2,2% en el 2000, mientras
gue la incidencia pronosticada por €l Fondo es de 0,8%. En e caso del Area Euro, € impacto
previsto en el estudio del FMI en la inflacion es de 0,7%. Alemania y Francia, los paises mas
importantes del Area Euro, tuvieron unainflacion de 1,6 y 1,3%, respectivamente, en el afio 2000.

Para los paises subesarrollados, tomados en su conjunto, € impacto negativo en e PBI seria
aln menor gque en los paises industrializados, situandose en 0.1% en el 2000 y aumentando a 0.2%
en los afios siguientes. Asimismo, € superavit en la balanza comercial que provocaria un aumento
permanente de USS$ 5/barril por encimadel precio de referencia seria de US$ 26,000 millones en el
2000, manteniéndose en niveles cercanos en |os afios siguientes. Existen, sin embargo, como ya lo
hemos dicho, diferencias muy importantes entre los paises en desarrollo exportadores y los
importadores de petréleo, |o que relativizalaimportancia de los andlisis agregados.

Cuadro 7
EFECTO PERMANENTE DE UN ALZA DE US$ 5/BARRIL
(desviacion porcentual y US$ miles de millones)

2000 2001 2002 2003 2004
PBI Mundial -0.2 -0.3 -0.3 -0.2 -0.1
Paises industrializados
PBI real -0.2 -0.3 -0.3 -0.2 -0.1
Demanda Doméstica Real -0.2 -0.4 -0.4 -0.2 -0.1
Balanza Comercial -26.7 -20.3 -22.4 -24.6 -24.7
Estados Unidos
PBI real -0.3 -0.4 -0.4 -0.2 -0.1
Demanda Doméstica Real -0.3 -0.5 -0.4 -0.3 -0.2
Inflacién 0.8 0.5 0.3 0.2 0.1
Balanza Comercial -12.2 -9.1 -10.5 -12.5 -13
Paises en Desarrollo
PBI real -0.1 -0.2 -0.2 -0.2 -0.2
Demanda Doméstica Real nd nd -0.1 -0.1 -0.1
Balanza Comercial 26.1 20.3 22.4 24.6 24.7

Fuente: FMI 2000

D. Impacto comercial y fiscal en los paises productores de
petrdleo

El impacto del alza del petrdleo en los paises exportadores de petréleo implica, como ya se
ha visto, una mejora notable de sus balanzas comerciales. Sin embargo, en la actual coyuntura, ello
no significaria, seglin diversos analistas, que estemos frente a un “boom” productivo e importador
(asi como de construccion de grandes proyectos de infraestructura) de los paises de la OPEP como
los de ladécadadel 70y del 80.

Esto se deberia a que €l largo periodo de precios bagjos (de 1986 a 1998, sobretodo este
ultimo afio), deteriord fuertemente sus cuentas externas y fiscales. En el siguiente cuadro se puede
apreciar € efecto que tendria un incremento del 20% del precio del petréleo por encima del precio
de referencia para el afio 2000.
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El hecho més sdltante es que casi todos los paises productores de petrdleo muestran
significativos déficits fiscales promedio para 1998-99, siendo € mas importante el de Angola
(14.1%). Otros paises con déficits significativos son Arabia Saudita, Siriay Rusia. Los paises de
América Latina no tienen déficits fiscales de la misma importancia, aunque el de Venezuela fue de
2,5% para € periodo considerado. La excepcion més notable ha sido Kuwait, con un superavit
fiscal de 7%.

Por ello, los ingresos gubernamentales adicionales provenientes del alza de 20% en €l
precios del petrdleo, en la mayoria de los casos se destinarian a financiar € déficit fiscal y no
estarian disponibles para llevar a cabo grandes proyectos de inversiéon 6 para financiar
importaciones de bienes. Eso sucederia, por gjemplo, en Arabia Saudita™, Egipto, Rusia, Argeliay
Angola, Oméan y Qatar. El caso de Nigeria es distinto, pues los ingresos adicionales superarian €l
déficit fiscal existente.

Cuadro 8

IMPACTO DE UN ALZA DEL 20% DE LOS PRECIOS DEL PETROLEO
EN LOS INGRESOS FISCALES DE LOS PAISES PRODUCTORES EN
EL PRIMER ANO DE SU APLICACION

Promedios 1998-1999 | .
mpacto
Ingreso petr_olero COMO | it Fiscal | Estimado Afio
% de los ingresos (% del PBI) 2000
fiscales totales
Africa
Argelia 58.4 -2.2 4.6
Angola 78.8 -14.1 8.5
Nigeria 75.7 -7.5 8.2
Medio Oriente y Europa
Arabia Saudita 63.9 -8.4 2.7
Eqgipto 7.1 -3.3 0.2
Iran 41 -2.8 4.8
Kuwait 58.5 7 3.2
Omén 69.6 2.1 2.6
Qatar 69.8 -2.8 2.4
Siria 43.4 -8.4 14
América Latinay el Caribe
México 34.4 -1.1 0.4
Trinidad y Tobago 11.2 -0.6 0.4
Venezuela 69.9 -2.5 1.8
Paises en Transicion
Azerbaijan 10.3 -4.3 0.4
Kazakistan 2.4 -6.5 2.4
Rusia 7.4 -5.7 0.6

Fuente: FMI (2000b)

Lo mismo sucede con los paises de América Latina, aunque cabe sefidar la notable mejoria
que experimentaria Venezuela, pues 2/3 de su actual déficit podrian financiarse con el aza
sefial ada.

Por todo ello, los ingresos extraordinarios que esta percibiendo la OPEP no volverian a
producir el fendmeno del [lamado “reciclaje de excedentes financieros’ que tuvo lugar en los dos
primeros shocks petroleros de |os afios 70, es decir, € depdsito de las sobreganancias de |os paises
de la OPEP en los bancos privados més importantes de |os paises industrializados®. Como se sabe,
el segundo momento de este “reciclgje’ consistio en la oferta de crédito barato, por parte de la

2 «En cualquier caso, los miembros de la OPEP, castigados por un largo periodo de petréleo barato, seguramente utilizaran el

excedente comercial para pagar deuday reconstruir sus reservas’, Business Week, 16/10/2000, p. 66.
Lo sefialado no significa que debieran minimizarse los ingresos extraordinarios de |os paises de la OPEP. Reiteramos d lector que e
estudio del FM1 en este caso s6lo mide €l efecto adicional de un incremento de 20% por encimadel precio base de US$ 26,53/barril.
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banca comercial internacional, a los gobiernos de los paises en desarrollo, 1o cual fue una de las
causas del exceso de endeudamiento que desembocd en la crisis de la deuda externa en | os afios 80.

E. Impacto comercial en los paises altamente endeudados y

paises en transicion

L os paises pobres altamente endeudados (PPAE; HIPC, por sus siglas en inglés) y algunos
paises de la CEl (Comunidad de Estados Independientes, ex-miembros de la Unién Soviética)
sufririan impactos negativos adicionales muy grandes, s se produjera un alza adicional de US$

5/barril por encimadel precio de referencia.

Cuadro 9

EFECTO DE UN AUMENTO DE US$5/BARRIL EN PAISES
ALTAMENTE ENDEUDADOS Y CEI

% del PBI US$ millones % cuota FMI
Paises altamente endeudados -0.8 -653.3 -13.4
Laos 2.2 -36.4 -71.8
Sao Tome & Principe 2.1 -1.0 -10.3
Guyana -2.0 -18.5 -10.3
Burundi -1.8 -13.6 -15.7
Mauritania -1.8 -18.0 -13.6
Mali -1.3 -32.9 -21.4
Gahna -1.1 -66.7 -27.2
Nicaragua -1.0 -23.2 -13.9
Sierra Leona -0.9 -5.7 -13.8
Senegal -0.9 -40.5 -4.2
Kenya -0.9 -53.8 -19.3
Etiopia -0.9 -49.5 -31.0
Honduras -0.8 -49.5 -29.4
Madagascar -0.8 -31.6 -19.9
Guinea-Bissau -0.8 -1.9 -10.5
Benin -0.6 -15.4 -19.1
Togo -0.6 -8.1 -8.6
Ruanda -0.5 -10.5 -10.1
Uganda -0.4 -26.2 -11.2
Guinea -0.4 -13.1 -9.4
Malawi -0.4 -8.8 -9.8
Zambia -0.4 -13.7 2.2
Niger -0.4 -7.4 -8.7
Rep. Centro Africana -0.3 -3.4 -4.8
Chad -0.3 -4.3 -5.9
Mozambique -0.3 -11.6 -7.8
Tanzania -0.3 -23.0 -8.9
Costa del Marfil -0.2 -3.4 -4.6
Burkina Faso -0.1 -2.6 -3.4
CEl -1.7 -692.1 -24.2
Moldovia -3.6 -48.9 -30.6
Mongolia -1.9 -19.9 -30.0
Kyrgyz -1.7 -22.3 -19.4
Bielorusia -1.6 -170.0 -33.9
Ucrania -1.4 -390.0 -21.9
Tajikistan -1.4 -15.8 -14.0
Armenia -1.3 -25.1 -21.0

Fuente: FMI (2000)

El impacto para los PPAE es -0,8% en relacion al PBl y de —1,7% para los paises de la CEl,
lo que indica que son los que mas sienten el alza de precios del petrdleo. Recordemos que €l
impacto en los paises industrializados no superaba €l —0,2%. De otro lado, € impacto mas alto
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sufrido en los “mercados emergentes’®, fue para Filipinas (-0,5%), correspondiéndole a Brasil,
Chile y México impactos negativos de —0,1%.

Entre los paises altamente endeudados de América Latina y e Caribe figuran Guyana,
Nicaraguay Honduras con —2,0, -1,0 y —0,8, respectivamente.

Es importante mencionar nuevamente que las cifras presentadas lineas arriba no incluyen €l
impacto de alza del precio del petréleo desde los niveles de USS$ 10/barril de febrero de 1999 hasta

el precio de referencia de US$ 26,53/barril estimado por e Fondo en octubre del 2000, lo que
significa que el impacto negativo ya sufrido por estas economias ha sido considerable.

2 Estascifras provienen del mismo estudio del FM I que estamos analizando, pero no han sido publicadas en nuestro trabajo.

43






CEPAL - SERIE Recursos naturales e infraestructura N° 24

IVV. Impacto comercial y fiscal del
alza del petroleo en America
Latina

A. Elimpacto en la balanza comercial
petroleray en relacion al PBI para paises
de América del Sur, México y América
Central

El impacto del alza del precio del petrdleo en la baanza
comercial petrolera en paises seleccionados de América del Sur y
México es positivo, cuando se les toma en conjunto. Considerando un
precio de US$ 30/barril para importaciones y exportaciones™ y
tomando como dato los volimenes exportados e importados en 1999,
el superdvit ascenderiaa US$ 46,600 millones™.

Los ingresos de los paises exportadores de petrdleo ascenderian
a US$ 55,079 millones, correspondiendo los mayores ingresos a
Venezuela y México, con US$ 27,000 y 15,000 millones,
aproximadamente. Luego siguen Colombia, Argentinay Ecuador.

25

26

En la medida que no disponemos de los datos desagregados de exportaciones e importaciones de petréleo crudo, de un lado y de
combustibles derivados, de otro, hemos simplificado e andlisis considerando que todas las exportaciones e importaciones se
realizan al precio de US$ 30/barril. Sefialamos, por tanto, el carécter referencial de las cifras proporcionadas.

Cabe sefidar que en este andlisis solo estamos considerando € impacto agregado a nivel pais, sin tomar en consideracion la
naturaleza de las empresas petroleras que operan en los paises, las mismas que pueden ser pablicas o privadas.
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Pero los paises importadores de petrdleo van a tener una balanza comercial deficitaria. Este

es el caso de Brasil, Chile y Per(l, cuyas importaciones ascenderian, siempre bajo €l supuesto de

importaciones

a USS$ 30/barril, a méas de US$ 8,400 millones. La mayor factura le corresponde a Brasil con US$
5,475 millones, seguido de Chile con US$ 2,550 millonesy luego Perti con US$ 416 millones.

Cuadro 10

AMERICA LATINA: PAISES SELECCIONADOS
IMPACTO EN LA BALANZA COMERCIAL

(en miles de barriles diarios y en millones de doélares)

X's M's Precio Ingresos (e) Egresos (e)
MBD MBD UsS$/barril | (US$ millones) | (US$ millones)
Argentina 370 30 4052
Brasil 500 30 -5475
Colombia 530 30 5804
Chile 233 30 -2551
Ecuador 230 30 2519
México 1400 30 15330
Perd" 46 84 30 -416
Venezuela 2500 30 27375
Total Ingresos 30 55079
Total Egresos 30 -8442
Superavit 30 46636

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de estadisticas nacionales

(e) Estimado

'para Perd, los egresos se refieren a la balanza comercial de hidrocarburos

Hemos calculado, también, el impacto en relacion a PBI de un aza sostenida de US$

10/barril de petréleo. La mayor ganancia la obtienen Venezuela y Ecuador, con 9.4 y 6,0% de su
PBI, respectivamente, debido a que su estructura de exportaciones es altamente dependiente del
petroleo. El impacto positivo de Colombia también es importante, 2,5% del PBI, mientras que para
Argentinay México su significado es menor.

Cuadro 11

AMERICA LATINA: PAISES SELECCIONADOS 1999
IMPACTO DE UN ALZA PROLONGADA DE US$ 10/BARRIL

Aumento de US$ 10/barril o
(US$ millones) % del PBI
Argentina 1470 0.53
Brasil -1820 -0.30
Colombia 1940 2.50
Chile -850 -1.20
Ecuador 840 6.00
México 5110 1.40
Pert -139 -0.20
Venezuela 9120 9.40

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de estadisticas nacionales.

El pais con mayor impacto negativo es Chile, debido a que depende, en un 90%, del petréleo

importado para atender su consumo interno. Un alza permanente de US$ 10/barril tiene un impacto
negativo de —1.2% en relacion a su PBI. Para Brasil y Perl, paises productores del 50% del
petréleo que consumen, el impacto es menor: -0.3 y —0.27%, respectivamente.
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Para |os paises de América Central, el panorama es totalmente distinto, pues € impacto es
negativo para todos ellos, en la medida que tienen que importar el 100% del petrdleo que
consumen, con la excepcién de Guatemala®. Si consideramos un precio de referencia de US$
30/barril (tanto para importacion de crudo como de derivados), la factura a pagar por todos los
paises ascenderiaa US$ 1741 millones, lo que equivale a 3,6% del PBI acumulado de la Region.
El mayor impacto negativo recae en Nicaragua, que tendria que destinar US$ 252 millones anuales
alaimportacién de crudo y derivados, 10 que equivale a 11,4% de su PBI. Le sigue Honduras con
el 5,7% del PBI. Después viene Costa Ricay El Salvador con e 3.5% del PBI para cada uno de
ellos. Finalmente, Guatemala, pais que produce parte del petréleo que consume, recibe un impacto
negativo equivaente a 2,0% de su PBI.

Cuadro 12

AMERICA CENTRAL: IMPACTO COMERCIAL DEL ALZA DEL PRECIO DEL PETROLEO
(en miles de barriles diarios y US$ millones)

Produccién CAOZT:::;’ Precio Déficit PBI 1999 Déficit/PBI
MBD pMBD US$/barril | (US$ millones) (US$ millones) %

Costa Rica 0 35 30 -383 10800 -3.5
El Salvador 0 38 30 -416 12000 -3.5
Guatemalal 24 58 30 -372 18300 -2.0
Honduras 0 29 30 -318 5600 -5.7
Nicaragua 0 23 30 -252 2200 -11.4
Superéavit (Déficit) 24 183 30 -1741 48900 -3.6

Fuente: Departamento de Energia de EEUU. Elaboracion propia

'Para Guatemala, el déficit se refiere a la balanza comercial petrolera

El impacto de un alza prolongada de US$ 10/barril sigue la misma tendencia que la expuesta
en el cuadro anterior. Para Nicaragua, esto equivale a 3,8 y 1,9% de su PBI, respectivamente. %

Cuadro 13
AMERICA CENTRAL 1999
IMPACTO DE UN ALZA PROLONGADA DE US$/BARRIL

Paises (US$ millones) % del PBI
Costa Rica -128 -1.2
El Salvador -139 -1.2
Guatemala -124 -0.7
Honduras -106 -1.9
Nicaragua -84 -3.8

Fuente: Departamento de Energia de EEUU. Elaboracion propia

B. Impacto fiscal de los impuestos al consumo de combustibles

Tradicionamente, la participacion de los impuestos selectivos a consumo de combustibles
representaba entre e 20 y el 30% del total de ingresos corrientes en muchos paises”, dada la

2 gl andlisis que hemos realizado para determinar el impacto en la balanza comercial toma como referencia @ consumo aparente de
petrdleo crudo y derivados, a partir de informacion del Departamento de Energia de Estados Unidos
(www.eia.doe.gov/emeu/ieal/table31.html) para 1998. Por este motivo, las cifras proporcionadas deben tomarse como un estimado
simple del impacto en la balanza comercial.

2 Nétese que estos resultados son algo mayores que los indicados en € Informe del FM| resefiado en € Capitulo anterior.

2 Ver Campodonico, 1996.
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facilidad y rapidez con que los gobiernos podian generar ingresos tributarios para cubrir déficits
fiscales y/o financiar el presupuesto.

El andlisis que presentamos a continuacion pareciera indicar que se han producido
modificaciones en la estructura de recaudacion tributaria en todos los paises analizados en la
Region, con la excepcion de Nicaragua. Todo parece indicar que ha disminuido la relevancia de
este tipo de tributo con respecto al total de la recaudacion tributaria

1. Los paises de América del Sury México

Actualmente, en ninguno de los paises analizados de Américadel Sur este impuesto supera el
10% del total de ingresos corrientes (no consignamos la informacién para Brasil, pues no hemos
tenido acceso a estadisticas desagregadas de ingresos tributarios), o que implica una modificacion
en las estructuras de recaudacion tributaria, que ahora tiene mucho més énfasis en los impuestos a
las ventas (IGV 6 Impuesto a Vaor Afiadido —IV A- en otros paises).

Cuadro 14

PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA DEL SUR

RECAUDACION POR IMPUESTOS AL CONSUMO DE COMBUSTIBLES
(en US$ millones y en % de Ingresos Corrientes)

en US$ millones % de Ingresos Corrientes

1997 1998 1999 2000 1997 1998 1999 2000
Argentina 3927 3692 3587 3477 8.1 7.4 7.5 7.1
Colombia 559 450 407 357 4.6 4.1 4.1 3.6
Chile 1156 1155 1122 nd 6.4 6.7 7.2 nd
Ecuador* 1173 887 969 1235 34.6 27.6 35.4 40.4
México 4307 6828 8952 7173 6.8 11.3 13.0 7.9
Peru 726 683 619 607 7.7 7.6 8.2 7.8
Venezuela 605 543 493 490 3.0 2.8 2.0 1.5
México? 16229 9904 11617 21899 25.7 16.4 16.8 24.1
Venezuela® 8156 5181 6542 11369 39.8 27.1 27.1 35.8

Fuente: Elaboracion propia a partir de informacion de los paises

No aparece la informacién desagregada

2Este ingreso aparece bajo el rubro "Ingresos Petroleros No Tributarios"

®Incluye los rubros: Impuesto a la Renta Petréleo, Regalia Petrolera y Dividendo PDVSA

En el caso de Ecuador, la base estadistica no permite discriminar los ingresos tributarios por
impuestos indirectos, motivo por e cua consignamos € tota de ingresos corrientes
correspondientes a petréleo, los cuales fueron aumentando progresivamente y en e 2000
representaron el 40% del total de ingresos corrientes.

Otro factor importante es que la recaudacién monetaria total por concepto de impuesto a los
combustibles no ha aumentado en los Ultimos afios, por dos razones: 1) la recesién que han
atravesado todos los paises de la Regién debido a la crisis financiera internacional y, 2) los
gobiernos no han aumentado de manera significativa el impuesto a los combustibles, ya sea como
porcentaj e de su precio (ad-valorem) 6 su monto nominal en moneda hacional, segiin sea €l caso.

Finalmente, en e caso de México y Venezuela, los montos recaudados por €l Fisco por
concepto de ingresos petroleros que no corresponden al impuesto al consumo de combustibles, son
considerables. En e caso de México, de 1999 a 2000, éstos tuvieron un aumento nomina del
100%, acanzando el 24% de los ingresos fiscales (en adicién al 7,9% de impuesto al consumo). En
Venezuela, € aumento fue de 75% en términos nominales, o que significo e 36% de los ingresos
fiscales (alo cual debe sumarse el 1,5% correspondiente al impuesto al consumo).
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2. Los paises de América Central

El pais de América Central que més recauda por concepto de impuesto al consumo de
combustibles es Nicaragua, con US$ 153 millones en e 2000. En términos nominales, la
recaudacién por este impuesto ha subido en mas de un 70% desde 1997. De 1999 a 2000, €l
aumento fue de 35%, lo que reflga € impacto del aumento del precio internacional. La
recaudacién por concepto de este impuesto, en porcentaje de los ingresos corrientes no ha tenido
grandes variaciones de 1997 al 2000, siendo del 18 y 19% del PBI, respectivamente.

Cuadro 15
AMERICA CENTRAL: RECAUDACION POR IMPUESTOS AL CONSUMO DE COMBUSTIBLES
(en US$ millones y en % de Ingresos Corrientes)

(en US$ millones) % de Ingresos Corrientes
1997 1998 1999 2000 1997 1998 1999 2000

Nicaragua’ 90.9 103.9 113.4 152.7 18.5 18.7 19.9 19.2
Honduras® 31.3 30.5 29.8 nd 3.9 31 2.9 nd
Guatemala® 154.1 197.1 190.2 nd 8.8 10.0 9.6 nd
Memorandum

Costa Rica® 101.2 135.1 248.1 274.4 6.5 7.8 13.0 141
El Salvador® 72.0 66.0 51.0 49.0 55 4.7 3.6 3.1

Fuente: Elaboracién propia a partir de informacion de los paises
Estimado para el afio 2000

Total otros ingresos tributarios

®Impuesto al consumo de productos

En el caso de Guatemala, los ingresos por este concepto no superan e 10% de los ingresos
corrientes hasta 1999, mientras que en Honduras estos ingresos son aln menores, pues bordean €l
3% de los ingresos corrientes.

Para Costa Rica y el Salvador sdlo hemos podido obtener la informacion agregada de los
impuestos a consumo, la que incluye el consumo de combustibles, motivo por e cua las cifras
presentadas tienen un caracter indicativo. Para Costa Rica, en los Ultimos 2 afios se puede apreciar
un incremento notable de este rubro, duplicando la recaudacion de 1998 a 2000, en términos
nominales y, también, en % de los Ingresos Totales®. En el caso de El Salvador, € ingreso por
concepto de impuestos a consumo de productos, ha venido disminuyendo y, en el 2000, sblo
alcanzé el 3,1% de los Ingresos Corrientes.

C. Los precios de venta en el mercado interno

Las reformas petroleras de la década del 90 han significado, para muchos paises, la
liberalizacion del precio de los combustibles, es decir, que sean fijados por €l precio internacional
del petréleo, dejando de lado la politica de controles de precios 6 de precios administrados que
caracteriz6 a la Region en décadas anteriores. Es importante recalcar que, para €l caso de un bien
transable casi perfecto como e petrdleo, la politica de liberalizacién de los precios equivale a
aceptar que el precio internacional del petréleo es lareferencia necesariay obligada paralafijacién
de los precios en el mercado interno. Sin embargo, su caracter de bien transable no significa que €
precio internacional sea €l precio de mercado, pues en la determinacion del mismo intervienen

%0 “Entre los factores que contribuyen a aumentar los ingresos fiscales destaca e repunte del valor de las importaciones regulares, en

parte, debido a mayor precio mundial del coctel del petréleo, lo que mejoré sustancialmente la recaudacion de los impuestos que se
cobran por aduanas y los denominados Otros Ingresos Tributarios, que incluyen e cobro del selectivo de consumo sobre los
hidrocarburos’ (Banco Central de Costa Rica, Divisién Econémica, Revista Econémica, 11 Semestre del 2000, p. 21).
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importantes factores ajenos a mercado, tales como factores institucionales (la existencia de la
OPEP), asi como intereses econémicos y geopoliticos. Asi, €l precio internacional del petréleo
puede ser varias veces superiores a su costo de produccién (US$ 6/barril, en promedio, para los
paises de la OPEP), lo que genera una renta diferencial (la renta petrolera) que constituye una de
las caracteristicas gue otorgan gran rentabilidad alaindustria.

Los paises que han adoptado estas politicas de liberalizacion, aunque no todos con
exactamente las mismas caracteristicas, son: Argentina, Brasil, Chile, México y Perd. En
Colombia, Ecuador y Venezuela, los gobiernos siguen fijando los precios. En Colombia, la
tendencia hacia la liberalizacién es més acentuada, mientras que en Ecuador y Venezuela los
gobiernos mantienen el control de precios.

Si todos los paises hubieran optado por “dejar libre” el precio de los combustibles para que
éste oscile alrededor de los precios internacionales, la diferencia entre los precios ex-planta (6 ex-
refineria) no deberia ser muy grande. El precio del insumo (petréleo crudo) deberia ser e mismo en
todos los paises (salvo los costos de flete y aranceles), mientras que los costos de refinacion
debieran alinearse con los costos internacionales; s asi no sucediera, entonces se crearia un
incentivo paralaimportacion de derivados del petréleo por parte de |os consumidores nacional es™.

1. Los precios de venta ex-refineria

De acuerdo ainformacion elaborada por OLADE para Argentina, Brasil, Ecuador, Colombia,
Chiley Pert®, se puede apreciar que, en 1998, el precio de venta ex-refineria (también llamado en
algunos paises precio ex-planta), tenia tres patrones de comportamiento més o menos definidos. en
un extremo, Brasil, con los precios mas altos; en e segmento intermedio, Argentina, Ecuador y
Chile, mientras que en €l otro extremo, |os precios més bajos corresponden a Perti y Colombia.

Estos precios ex-refineria tienen, entonces, notables diferencias, las que pueden tener su
origen en dos factores. Para los paises que han puesto en marcha reformas que han liberalizado sus
politicas de precios (Argentina, Brasil, Chile y Pert), las diferencias pueden deberse a, de un lado,
el periodo preciso de la puesta en marcha de la liberalizacion de los precios y/6, de otro, a la
existencia de impuestos especificos al crudo y/6 a proceso de industrializacion refinera. En €l caso
de Ecuador y Colombia, son |os gobiernos los que determinan |os precios ex-planta.

Desde febrero-marzo de 1999, comienza el alza internacional del precio del petrdleo. En €
gréfico se aprecia que los precios ex-planta comienzan a subir todos |os paises de América Latina,
con la excepcion de Brasil. En el caso de este pais, la caida inicial se debe a la importante
devaluacién del real en enero de 1999 (ver en los gréficos el mes de diciembre de 1998 y & mes de
enero de 1999) pero a los pocos meses la tendencia alcista aparece bastante clara. En el caso de
Ecuador, se aprecia que los primeros meses de 1999 € precio se eleva fuertemente. Pero, a partir
del segundo semestre de 1999 se observa una reduccion importante, 10 que se debe, de un lado, ala
devaluacién del sucre y, de otro, a la situacion politico-social. Estos factores han marcado una
tendencia con claro énfasis en la disminucion de los precios por la empresa estatal (subsidio).

31 Existe, ademés, otra condicion para que los precios ex-planta sean los mismos: que no existan impuestos especificos al petréleo en

las fases de produccién ni en la etapa de refinacion. Un andlisis detallado sobre esta materia escapa a los fines del presente trabajo.
OLADE, Sistema de Informacion Estadistica Energética, Quito. Ver sitio en Internet: olade.org.ec. Lamentablemente, e SIEE no
cuenta con estainformacién paraMéxico y Venezuela.

32
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Grafico 15
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En el afio 2000 los precios ex-planta aparecen mas 0 menos estables, pero en niveles altos
con respecto a la situacién anterior. Esto se debe a que los precios del petréleo se estacionaron
arededor de US$ 30/barril casi todo € afio.

2. Los impuestos indirectos

Los impuestos indirectos a los derivados del petréleo han tenido, por lo general, un
comportamiento estable de 1998 al 2000, tal como lo resefidramos en el acapite IV.B. Es € caso de
Argentina, Ecuador, Chile y Per(, donde &l gravamen se mantiene casi constante de 1998 al 2000.
Dentro de la estabilidad existen, sin embargo, notables diferencias de magnitud: Argentina cobra el
impuesto mas caro (US$ 2,20 por galon) y Ecuador el més barato (US$ 0,20 por gal6n).

Grafico 16
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Nétese que, incluso en el caso de Argentina, que tiene el impuesto selectivo al consumo mas
alto de los paises analizados, éste estd muy por debajo de los tributos vigentes en la mayoria de
paises de la unidn Europea. En el caso de Brasil, e impuesto disminuye debido a la devaluacion de
enero de 1999, pero paul atinamente recobre |os niveles del periodo pre-devaluacion.

En el caso de Colombia si se puede apreciar un aumento en el impuesto recaudado. Este se
duplica de 1998 a 1999, para luego mantenerse estable alrededor de 1 ddlar por galon. Debe
recalcarse que, en términos comparativos con otros paises de la Region, el alza del impuesto alos
combustibles en Colombia no es excesiva.
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