EL PODER DEL MERCADO Y LA RIGIDEZ
DE PRECIOS EN EL MERCADO MAYORISTA
DE COMBUSTIBLES EN EL PERU:

LA IMPORTANCIA DE PETROPERU

JORGE MANCO ZACONETTI,

El presente avance de investigacién intenta realizar una evaluacién

v explicacién de los retardos o retrasos en el ajuste de los precios
mayoristas de la gasolina en el Pert ante los cambios en el precio
internacional del petréleo y, a través del andlisis, destacar la importancia
de la empresa Petropert para este mercado y el pais.

Dada la caracteristica duopdlica del mercado de combustibles,
solamente dos refinerias abastecen prdcticamente a todo el mercado
peruano, una es estatal, Talara, y la otra privada, La Pampilla.

Resulta relevante analizar cudnto de estos retrasos en el ajuste de los
precios se debe a restricciones en el ajuste de los costes

de produccién y de los costes de inventarios y cudnto al ejercicio

de poder de mercado con el que cuenta cada uno de estos mayoristas.
Estos aspectos implican determinar también si ante cambios

Nota (1)

El modelo econométrico ha sido formulado y desarrollado por el profesor Elias Sénchez Zegarra,
bachiller en economia de nuestra Facultad y especialista en el drea de los métodos cuantitativos
aplicados en la Ciencia Econémica.
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Estos aspectos implican determinar también si ante cambios

en el precio internacional del petrdleo existe asimetria en el ajuste del
precio del combustible ante las subidas o disminuciones

del precio del petréleo dante cudles cambios las refinerias reaccionan mds
rapido? Y, asimismo, responder si la petrolera estatal peruana

actia realmente como un verdadero regulador de precios

que frena los potenciales abusos de poder de dominio que ejerceria
la refineria privada.

Desarrollamos primero algunos aspectos relevantes

y descriptivos sobre la importancia de Petropert,

luego utilizaremos algunos modelos econométricos con los que
pretenderemos describir y predecir los comportamientos de ajuste

en los precios mayoristas de la gasolina ante perturbaciones
generadas por variaciones en el precio internacional

del petréleo crudo.

l. INTRODUCCIAN

Dos procesos recientes resultan relevantes a efectos de la investigacién
que hemos realizado: la exclusién de Petroperi del procesc de privatizacién y
elimpacto en el precio del petréleo porla invasién de los EE. UU. alrak.

A inicios del mes de abril del 2003, el Presidente de los EE.UU,,
George W. Bush, dio la orden ‘para invadir Irak, momento esperado por
muchos analistas para terminar con la incertidumbre que se generé en torno a
la economia mundial v con ello esperar que cese o disminuya la enorme
volatilidad en el precio del petrélec. El barril de petrélec llegd a valores
insospechados a fines de febrero (cercanos a US $ 40 por barril). Como
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resultado el precio de las gasolinas también se incrementé fuertemente y con
relativa rapidez, sin embargo, ahora observamos que el ajuste hacia abajo
resulta relativamente lento, ¢a qué se debe esta asimetria en la reaccién? Es
relevante conocer los comportamientos de estos precios por lo importante y

estratégico que resulta el petrdleo y sus derivados en la economia nacional.

Esta volatilidad del precio del crudo v los cambios en el precio de las
gasolinas alin permanecen. Las empresas petroleras argumentan que estos
movimientos de la gasolina son reflejo de los precios del petrdleo crudo, costes
de ajuste de oferta y la normal interaccién de oferta y demanda; sin embargo,
muchos consumidores y politicos interpretan estos incrementos en los precios
de la gasolina como una oportunidad para las empresas petroleras de
aprovecharse de su poder de mercado. Los recientes eventos han resaltado dos
de los problemas subyacentes que afectan a todos los mercados de gasolina:
los costes de ajuste de la oferta de gasolina vy las relaciones entre ajustes de
precios y poder de mercado. En este trabajo investigamos una de las piezas de
este rompecabezas: las respuestas del precio de la gasolina a shocks de costes
{cambios del precio del petréleo crudo) v cdmo estas respuestas se ven
afectadas por el poder de mercado.

Afines del mes de abril del 2003 se aprobd, en la Comisién de Energia’
vy Minas del Congreso de la Reptblica del Pert, la exclusion de Petroper del
proceso de privatizacién (en cuanto a la venta de activos y/o acciones),
dejando abierta la posibilidad de la concesién, la asociacién estratégica con
privados etc., mas esta empresa se mantendra bajo propiedad estatal. La
coherencia de tal decision, con medidas similares tomadas en ofros paises, ylos
buenos resultados obtenidos, hace suponer que ésta es una medida acertada vy
justificada dada la naturaleza del sector petrolero en el Pert v el rol que cumple
esta empresa estatal en el mercado de combustibles.
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En la economia mundial, a pesar de todo el discurso liberal, se sigue
considerando al petrélec como un sector estratégico, por ello al margen de las
fusiones y absorciones entre las grandes empresas transnacionales, la partici-
pacién de las empresas estatales nacionales es muy importante y significativa.
No solamente hablamos de PDVSA de Venezuela, PEMEX de México,
Petrobrés de Brasil, existe tambien presencia estatal en Arabia Saudita, en

Gran Bretafia, en Noruega; esto como punto de entrada.

La experiencia internacional nos demuestra que las politicas de
desregulacion, apertura, promocién de la inversiéon privada no resultan
incompatibles con la existencia de fuertes empresas petroleras estatales. En el
mismo sentido, la realidad expone que Petroperd, reducida a las refinerfas de
Talara, Conchén, Iquitos, El Milagro (Bagua) y plantas de ventas asociadas a
las mismas, abastece de manera eficiente y oportuna el mercado nacional de
combustibles en una proporcién del 54%. Es maés, st el propio Ministerio de
Energia y Minas sefala que existe una activa competencia en el mercado
de combustibles, pese a que a la refinerla privatizada “La Pampilla”
administrada por RepsolYPE “no le es econémicamente rentable incrementar
su volumen de procesamiento”, de alli la necesidad de excluir a Petropert del
proceso privatizador. Por lo contrario, de privatizarse la refineria de Talara
tendriamos un duopolio privado en un mercado pequenio y segmentado con
dos refinerias medianas, Talara y La Pampilla, que estarian en posicién de
concertar precios v voliimenes de produccién afectando los intereses de los
consumidoresy del Estado. ‘

Esta introduccién debe servir para cuestionar las politicas de “libre
mercado” en el sector de hidrocarburos y la malsana creencia de que el
petrélec es un commodity més al igual que las papas o la carne. Tedricamente
el petréleo y derivados serfan mercancias, mas en la realidad la libre

importacién de crudos y derivados esté sujeta a una serie de restricciones tales
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como magnitud del mercado, riesgo v especulacién, magnitud del capital
invertido y restricciones de entrada, contratacidn de bugues tanqueros y costos
de almacenamiento, etc. Es decir, sélo las grandes companias petroleras
estarian en capacidad de importar en el Pert, y si no realizan tales operaciones
es en razon de la posicion de mercado de las empresas de refinacion,
Repsol-YPF y Petroperi.

Esto se debe reconocer como principio rector, como punto de partida
para cualquier andlisis serio. De alli que el atractivo de la actividad petrolera sea
la obtencién de la renta que resulta de la diferencia entre los precios interna-
cionales vy los costos internos de produccién. Se debe tener presente que en
nuestro pais el costo de obtener petrdleo en boca de pozo esta bordeando los
US $ 4 délares el barril, y el costo operativo esta entre 8 a 10 délares segiin se
trate de operaciones en la Selva o en Zécalo Continental. Por tanto, la diferen-
cia entre el precio internacional de US $ 25 el barril menos US $ 10 délares de
costo de produccién interno nos determina una renta diferencial de US $ 15
délares por barril que es compartida por el Estado a través de las regalias y el
privado como beneficio.

i. ANTECEDENTES DE PETROLEOS DEL PERU
S.A. (PETROPERL)

El petréleo tiene una importancia fundamental en la vida moderna,
particularmente para el funcionamiento de la economia peruana que se
caracteriza por el uso intensivo de este recurso. Ello determina crecientes
importaciones pues la produccién interna no abastece los requerimientos de la
demanda local. Més del 60% de la energia comercial que se utiliza en nuestro
pais tiene su fuente en el petrélec y derivados; ello significa que todos los
sectores y ramas econdmicas dependan de este recurso.
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2.1. LA PRIVATIZACIAN DE PETROPERU

Durante el régimen del préfugo Alberto Fujimori, el pals asumnié el
proceso de reformas estructurales donde la gestién privada seria la locomotora
de la economia; para ello toda actividad estatal en el aparato productivo
deberfa ser “suprimida”. Se inici6 la venta de los activos ptblicos con el
argumento de que la gestidn publica era ineficiente per se, en particular se
asumio ideolégicamente que en la actividad petrolera el Estado era el causante
de todos los males, burocracia, subsidios, inflacidn, ineficiencia operativa,
déficit fiscal, etc..

En 1991 se inicia la privatizacién en el sector hidrocarburos teniendo
como objetivos incrementar la produccién, las reservas, las inversiones (en
exploracién y explotacién), generar libre competencia y, sobre todo, una
mayor eficiencia v tarifas competitivas para el consumidor. Lo concreto es que
amés de 10 arios de iniciadas las reformas en el subsector, poco de ello se ha
cumplido y podemos afirmar que con la privatizacion la industria petrolera
agudiza su crisis, en la medida que no se han realizado significativas inver-
siones como ha sido el caso de la mineria vy la electricidad. Podemos concluir
por lo tanto que la privatizacién en el sector hidrocarburos no ha cumplido los
objetivos trazados por la COPRI, ahora PROINVERSION, organismo respon-
sable de la privatizacidon de las empresas piblicas y la modernizacién del
Estado. Ademas los gestores y mentores de aquel proceso, hoy fungen de
demdécratas y pretenden continuar con las reformas “déandole rostro humand”;
sin embargo, el libreto no ha cambiado, se privatiza sin estrategia de largo
plazo, sin consenso, sin transparencia y para hacer caja.

La privatizacion de la industria petrolera es en el fondo la privatizacion
de Petropert, tal como se aprecia en el Cuadro N.° 1: “Estructura de la
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Produccién Petrolera en el Perti (1995)”. La privatizacion de Petroperi se
inicié con la venta de los grifos, en julio de 1992; sin embargo se debe
mencionar que antes hubo un proceso de adelgazamiento vy entrega de lotes
supuestamente marginales en las operaciones del noroeste {Talara). Ese
mismo afio, en forma apresurada, se vendié la planta envasadora vy
comercializadora de gas licuado de petréleo Solgas, y el siguiente ano se vende
la flota maritima de Transoceénica; ademas se privatiza el lote Z-2B operado
por Petromar, filial de Petroperti responsable de las operaciones en el
Zécalo Continental.

Esta primera fase de la privatizacién de Petroper( se caracterizé por
una serie de irregularidades ya que existen claros indicios de que los activos
publicos de la actividad petrolera fueron subvaluados, v que dichas ventas
fueron condicionadas por los organismos financieros internacionales para
otorgar préstamos al gobierno mafioso de Fujimori. Otro aspecto que carac-
teriza esta privatizacién es la venta fragmentada de Petroper(, la cual hizo
perder valor a los activos de la empresa estatal. Esta forma de privatizacién se
realizd en contra de las propias recomendaciones de las consultoras interna-
cionales como Booz Allen & Hamilton que valorizd los activos dela refineria La
Pampilla, més ofras unidades y fueron contrarias también a las propias
recomendaciones del Banco Mundial.

En el Cuadro N.° 2: “Resultados de la Privatizacién de Petro-
peru” se resume el proceso de traslado de los activos publicos a manos de
privados. La nueva estructura de la industria petrolera después de haberse
privatizado se aprecia en el Cuadro N.° 3: “Estructura de la Industria
Petrolera Después de la Privatizacion”, donde se destaca la presencia
estatal en 4 refinerias, siendo Talara la més importante; ademas el Oleoducto
Nor Peruano esté atn bajo control de Petroperti operando bajo condiciones de
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una subutilizacién de su capacidad, pues fue construido para trasladar 200 mil

barriles diarios, y en la actualidad transporta menos de 67 mil barriles.

2.2. (CAOMO SE ENCUENTRA PETROPERLU DESPUES DE
PRIVATIZARSE?

Después de la privatizacién la empresa estatal solamente se quedé con
las actividades de refinacién, transporte vy algunas plantas de ventas (ver
Cuadro N.° 4; “Situacién Actual de la Industria Petrolera en el Perit”).
El Estado entregé al sector privado la refinerfa La Pampilla, el mercado de
lubricantes, el transporte maritimo y concesioné la refineria de Pucallpa,
asimismo excluyd a Petroper( de las actividades de exploracién, produccién, y
comercializacién minorista de hidrocarburos. El Estado se quedd con las
siguientes unidades:

2.2.1. EN REFINACIAN

A) REFINERIA DE TALARA

Refiner{a mediana que todavia no ha sido privatizada y pertenece ala
Empresa de la Actividad Empresarial del Estado, PETROPERU S. A,, esta
unidad tiene una capacidad de refinacién diaria de 62 000 barriles de petréleo,
opera en la practica al 100% de su capacidad para poder satisfacer el mercado
interno. Esta unidad refinera en la practica es la principal productora de la
gasolina de 84 octanos, de 90, gas licuado de petrélec y kerosene. En 1997 sus
ventas fueron del orden de los US $ 700 millones de délares con una utilidad
neta de US $ 119 millones. Por estas razones y su contribucién fiscal el
gobierno postergd su privatizacién, asumiendo en la actualidad la necesidad

de sumodernizacion.
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B) REFINERIA DE CONCHAN

Pertenece todavia a Petroperd y mantiene una capacidad de destila-
cidn primaria de 15 000 barriles diarios de petrdleo y de 5000 barriles diarios
de destilacion al vacio de petrdleo. Su importancia productiva radica en la
produccién de asfaltos, siendo responsable del 80% de la produccién interna
de este derivado necesario para la reconstruccién y ampliacién de la red vial.
Por su cercania al principal mercado del pafs, y contar con un terminal para el
cabotajey descarga de derivados, esté integrada a la refineria de Talara pues en
sus tanques de almacenamiento y planta de ventas se canalizan los productos
de la refinerfa nortefia, abasteciendo parte del mercado limenio. En tal sentido,
se debe reconocer que las refinerfas de Talara y Conchén, todavia bajo
administracién estatal, operan con niveles de integracién satisfaciendo el 35%
del mercado de combustibles de la capital del Per( y el 54% del consumo
nacional, de all{ su importancia econémica.

C) REFINERIA DE IQUITOS

Mantiene hasta ahora una capacidad de tratamiento de 10 500 barriles
diarios de petrdleo; opera bajo gestién y administracién de Petroperi. En
teoria constituye un monopolio natural en la zona en la medida que no existe
competencia y por lo reducido del mercado interno. Por sus caracteristicas
tecnoldgicas produce gasolinas de bajo octanaje y petrdleo industrial satisfa-
ciendo los requerimientos regionales. Parte de su produccién se exporta a
paises vecinos, tales como Leticia (Colombia) y Manaos-Tabatinga (Brasil); en
la practica opera al 65 % de su capacidad.
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D) REFINERIA DE EL MILAGRO

Es una pequena refineria con una capacidad de tratamiento de 1 700
barriles diarios; fue instalada en la ciudad de Bagua, departamento de Amazo-
nas en el noreste del pais, con fines estratégicos para satisfacer las necesidades
de las Fuerzas Armadas del Perti ante los recurrentes problemas fronterizos con
el Ecuador. Su planta de destilacién primaria produce gasolinas, diesel,
kerosenesy petréleo residual.

2.2.2. EN TRANSPORTE

A) EL OLEODUCTO NORPERUANDO

El Oleoducto Norperuano con una longitud de 854 kildémetros, fuego
del oleoducto de Alaska, ha sido calificado como la obra de ingenieria més
compleja en su género en el mundo. En la actualidad el Oleoducto esté
sobredimensionado pues con una capacidad tedrica de transporte de 200 mil
barriles por dfa sélo esta transportando menos de 70 mil barriles provenientes
de la produccién del lote 1-AB 40 MB/DC y Pluspetrol del lote 8 28 MB/DC
(miles de barriles por dia calendario). La privatizacién del Oleoducto Norpe-
ruano ha sido suspendida temporalmente por el gobierno y esta en estudio su
interconexién con la produccién petrolera del Ecuador.

1il. PETROPERU: LA IMPORTANCIA DE UNA
EMPRESA ESTATAL

Es saludable para el pais que la Comisién de Energia v Minas del
Congreso de la Republica haya aprobado el Proyecto de Ley que propone
excluir a la Empresa Estatal Petréleos del Pert (Petroperd) del Proceso de
Promocién de fa Inversién Privaday de los alcances del Decreto Ley N.° 26120
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que auspician y justifican el proceso de privatizacién; este proyecto fue
presentado por el congresista aprista José Carlos Carrasco Tévara y por una
iniciativa ciudadana liderada por los sindicatos petroleros del noroeste
(Talara). Dicho Proyecto de Ley es una propuesta que busca preservar el
Patrimonio Nacional y Publico en funcién del desarrollo del pafs, teniendo en
consideracién la rentabilidad, eficiencia y productividad demostrada por
Petropert S.A.

Sobre la exclusién de Petropert del proceso privatizador, los
representantes del Ministerio de Energia y Minas, por ejemplo, mantienen una
evidente posicidén fundamentalista contraria a la experiencia internacional del
sector de hidrocarburos en América Latina que persiste en justificar la
privatizacién de lo que resta de la petrolera estatal sin tener en cuenta la
necesidad de un balance nacional del proceso, las posibilidades de ahorro
interno que significan sus excedentes econémicos generados en un contexto
recesivo a nivel mundial, su contribucién fiscal y la naturaleza reguladora de
la empresa estatal en los precios de los combustibles ante la precariedad
v debilidad de las instituciones como el Indecopi y del Osinerg en materia
deregulacién.

Hoy la realidad nos demuestra que el proceso de privatizacién, en
particular, en el sector hidrocarburos, no alcanzé los objetivos trazados y
estuvo plagado de serias irregularidades afectando los intereses del pafs y de
los usuarios por lo que se hace necesario un balance de todo el proceso v las
investigaciones respectivas de cada proceso.

Este Proyecto de Ley recoge todo lo dicho anteriormente, pues busca

corregir los errores del pasado; de esta manera trata de conservar para el pais
los S/. 400 millones de nuevos soles que obtiene la petrolera estatal al 2001 por
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concepto de utilidades operativas, y que en medio de la recesién de la
economia interna obtfiene utilidades netas positivas de S/. 83 millones y
S/. 84 millones de nuevos soles para los anos 2000 y 2001, respectivamente
(ver Cuadro N.° 5: “Petroperii: Resumen de los Estados Financieros”),
y esto es al margen de su contribucién fiscal, que por los impuestos por
operaciones propias como cualquier empresa para el afo 2000 han
representado S/. 663 millones de nuevos soles.

Incluso en el afio del 2002 con ingresos por ventas de S/ 4 358 millones
Petroperti (US $ 1 245 millones), generando utilidades operativas del orden de
los S/. 258 millones de nuevos soles (US $ 74 millones) vy utilidades netas de
S/. 90 millones de nuevos soles (US $ 26 millones), a pesar del incremento de
los precios del pefréleo a nivel internacional y el manejo politico de los precios
internos de los combustibles.

3.1. PETROPERU: GARANTIA DE ABASTECIMIENTD
SEGURDO

Los paises industrializados como Japén, Alemania, etc., no tienen una
gota de petrdleo, sin embargo, poseen grandes refinerias. El caso del pais
vecino del sur, Chile, es importante siendo un pais marginal en la produccién
de petrdleo supera nuestra capacidad refinera; en el afio 2001 las refineras de
Chile tenfan una capacidad de 227 MB/DC y las 6 refinerfas de nuestro pals, en
promedio tienen una capacidad de 193 MB/DC.

La actividad de refinacién en nuestro pais tiene una estructura de
mercado duopdlica, es decir, el mercado esté repartido entre dos empresas,
una privada, que es refinerfa La Pampilla, cuyo accionista principal es Repsol-
YPE Esta refineria tiene una capacidad instalada de 102 MB/DC, aunque
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trabaja por debajo de dicha capacidad cubre el 48% del mercado refinero. La
otra empresa en competencia es Petroperi, de propiedad del Estado, que
controla 4 refinerias, siendo Talara la méas importante, con una capacidad de
refinacién de 62 MB/DC y que trabaja al tope de su capacidad instalada;
concentra el 37% de la produccién interna de combustibles. Las otras refinerias
de Petroperd corresponden a la refinerfa de Conchén con una capacidad
refinera de 15.5 MB/DC, refineria Iquitos, con capacidad refinera de 10.5
MB/DCylarefineria El Milagro con capacidad instalada de 1.7 MB/DC (trabaja
tarnbién por encima de su capacidad refinera).

En el Cuadro N.° 6: “Produccion de Derivados de Petréleo entre
la Refineria La Pampilla y Befineria de Talara”, se compara la
producciéon de las dos mas importantes refinerias del pafs frente al total
producide de combustibles. La produccién total por derivado sufre una leve
caida de 1.6% en el 2002 en comparacién al 2001, situacién similar se expresa
en la refineria de Talara que decrece su produccién en 2.5% entre el 2001 y el
2002. La Pampilla incrementa su produccién de combustibles en este periodo
de anélisis en 2%, v si lo comparamos con el ano 2000 la produccién ha
crecido en 13.6%; sin embargo, en promedio las operaciones utilizan menos
del 80% de la capacidad instalada.

Analizando el Cuadro N.° 7: “Participacién % en el Mercado de
Combustibles por Refineria y Combustibles”, se destaca que el
crecimiento de la produccién de La Pampilla se debe al aumento en la
produccién de la gasolina de 97 octanocs, que en 1999 representaba el 56.26%
deltotal producido en el pais, para el 2002 representa el 69%.

La distribucién mayorista de combustibles se caracteriza por la
participacién de 19 actores privados y Petroperti. Es decir, en una de las
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actividades maés rentables Petroperti es un operador més en el mercado que
vende a las transnacionales que operan en el mercado interno, tales como
Mobil, Shell, Texaco, Repsol'YPE, y a mayoristas domésticos como Pecsa,
Petroil, Amioil, Elite, Maycomsa etc. Este es un reconocimiento a la calidad de
los combustibles producidos por las refinerias de Petropert, a la eficiencia,
oportunidad, precios competitivos para los mayoristas. Incluso los accionistas
consorciados en la refineria La Pampilla, tales como las transnacionales

MOBIL y REPSOL- YPF, le compran a Petropert.

La Ley Orgénica de Hidrocarburos en su articulo 2°, seriala que el “El
Estado promueve el desarrcllo de las actividades de Hidrocarburos sobre la
base de la libre competencia y el libre acceso a la actividad econémica ...”. Es
decir, la libre importacién estd reconocida y abierta a cualquier operador
privado, sin embargo son limitados los actores en este segmento del mercado.

En la actualidad existe una sobreproduccién mundial de crudo y los
grandes estados productores, tanto como las empresas transnacionales,
desarrollan politicas estratégicas de largo plazo; en el corto plazo aplican
planificadas reducciones y menores cuotas de produccién. La mejor respuesta
a posiciones ortodoxas es la realidad empirica y qué mejor para ello que la
presentacién de los actores a través del Cuadro N.° 8 “Importaciones de los
Distribuidores Mayoristas de Combustibles”. Alli se demuestra que las
importaciones que si se realizan son las del petréleo crudo, efectuado por dos
empresas, Relapasa consorcio que administra La Pampilla y que es principal
importador; el segundo gran importador es la petrolera estatal Petroperi. Esto
demuestra que las dos empresas Petroperii y La Pampilla-Relapasa son
suficientes para atender las demandas del mercado interno, en particular las

gasolinas, kerosenes, petrdleos residuales, turbo Al.
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Los cuadros también muestran que sémos deficitarios en diesel 2, gas
licuado de petrdleo (GLP) y productos petroquimicos, tales como bases
lubricantes, aceites lubricantes y grasas lubrij;;zjféintes. En particular, el principal
importador de diesel 2 es la petrolera estataL;;Petropeni, con 5.4 millones de
barriles importados en el 2001, y 8 millones ifﬁportados en el 2000. En menor
medida el otro importador es la refineria La Pémpilla—Relapasa. Es decir, enla
fibre importacién de crudo y derivados_';e,xisten pocos actores. En la
importacién de petrdleo y el derivado diés;él 2 sélo existen dos grandes
importadores, la petrolera estatal Petropert y a Pampilla- Relapasa.

Para el afio 2001 la refinerfa de Talara realizé ventas del orden de los
58.8 miles de barriles calendario dia (MB/BE), distribuidos de la siguiente
forma, en exportaciones del orden de los 2.8 MB/DC, v en el mercado
interno por 49.9 MB/DC, repartidos entre el norte del Perii 19.4 MB/DC
(80.9%), centro del pais 19.6 MB/DC equivalentes al 30.3%, en el sur con
10.4 MB/DC (16%) y, por dltimo, al oriente eon 0.5 MB/DC con el 0.8%. Es
decir, Petroperti abastece de manera segura-y oportuna al pais en materia
de combustibles.

Ademas, se debe tener presente que l&aposicién de liderazgo en ventas
{(ingresos) en la economia peruana de Petroper(i se debe a la utilizacién
eficiente de sus operaciones, en particular de-sus refinerias para asegurar un
abastecimiento seguro y oportuno de los combustibles en todo el pais. Ello se
puede observar a través del Cuadro N.° 9 “€Comparacién del Uso de la
Capacidad Instalada entre Talara y la Pampilla”, realizado para el 2001
enero/diciembre. Alli resulta evidente la éptima utilizacién de la capacidad
instalada de sus refinerfas (el caso particular de la refineria de Talara) con
relacién a la principal competencia, la refineria La Pampilla. Ademas, esta
comparacién muestra que siendo la refineria de Petroperii de menor
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capacidad 62 MB/DC, en relacién a La Pampilla 102 MB/DC, el coeficiente de
capacidad instalada es mayor en la refineria de Talara, practicamente teniendo
como promedio el 95 por ciento de uso de su capacidad.

3.2. PETROPERU: GARANTIA DE PRECIOS COMPETITIVOS

¢Son en verdad el petrdleo y los combustibles un commodity maés,
sujeto a la libre importacion? Tedricamente lo es, mas en la realidad la libre
importacién de crudos y derivados esta sujeta a una serie de restricciones:
magnitud del mercado, riesgo y especulacién, magnitud del capital invertido y
restricciones de entrada, contratacién de buques tanqueros y costos de almace-
namiento etc. Es decir, sélo las grandes compariias petroleras estarian en
capacidad de importar en el Per, y si no realizan tales operaciones es en razén
de la posicién de mercado de las empresas de refinacién y los precios compe-
titivos que Petropert oferta a los consumidores, tal como se puede observar en
las diferencias de precios entre los grifos abastecidos por Petroperii y las
estaciones de servicio abastecidos por Repsol-YPE Incluso, las empresas de
distribucién mayorista de firmas transnacionales le compran a Petropert.

Se debe tener en cuenta que en la historia del petréleo sus precios han
sido explicados mas por fendmenos extraecondmicos e institucionales tales
como catastrofes naturales, guerras, acuerdos (trust, carteles) y politicas
oligopdlicas, como las desarrolladas por "las Siete Hermanas", regulaciones en
los mercados, cuotas {OPEP), politicas especulativas e intervenciones de
empresas estatales integradas. Pese al discurso liberal, se podria afirmar que no
existe mercado mas ajeno a los supuestos teéricos de la "libre competencia”
que el de los hidrocarburos. En principio, se debe reconocer que los precios del
petrdleo tienen un alto contenido especulativo; son sumamente volétiles, al
margen de sus tendencias depresivas en el largo plazo {ver Cuadro N.° 10:
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“Precio del Barril del Petréleo Crudo, WTI”). Sin embargo, hasta ahora
es la fuente energética més importante de la economia mundial; la propia
economia norteamericana depende en més del 60% de su consumo de
petrdleo de las importaciones realizadas a los paises arabes, México y
Venezuela. Pues en el presente, de un consumo de casi 20 millones de barriles
diarios méas de 12 millones de barriles resultan de las importaciones.

Por ello James Schlesinger, ex secretario de Defensa y ex director de la
CIA de Estados Unidos, en e] XIV Congreso Mundial de Energia 1990,
analizando las tendencias para el siglo XXI, sefialaba: “Estados Unidos tendrd
que gastar US $ 100 000 millones por afio en importacién de petréleo que con
las actuales debilidades de la balanza de pagos deberdan impactar en la
economiay en las fuerzas que garantizan su posicion estratégica”. Esmas, en su
visién estratégica de largo plazo, expresaba: "Dominard el mundo, quien
domine el petréleo del Golfo Pérsico". Este es el reconocimiento del caracter
estratégico del petrdleo y derivados que nuestros liberales y privatizadores se
niegan en reconocer.

En todo caso, la Ley Orgénica de Hidrocarburos en sus articulos 2°,
74°,y 77°, en particular es necesario tener presente que el art. 75 sefiala con
claridad que: “Cualquier persona natural o juridica, nacional o extranjera,
podra importar Hidrocarburos”. En tal sentido, silas empresas que actian en -
el mercado de distribucién mayorista no importan pudiendo hacerlo, gasolinas
o diesel 2, es en razén que encuentran econdémicamente atractivo y rentable
comprarle combustibles a la petrolera estatal. Esta realidad es una prueba
fehaciente del rol regulador que cumple Petroperii en el mercado de
combustibles, pues silos precios de los combustibles ex planta —sin considerar
impuestos y margenes de distribucién— fueran elevados, las empresas
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transnacionales con el inmenso poder econdémico que tienen podrian
tranquilamente importar derivados del exterior.

3.3. PETROPERU: GARANTIA DE INGRESOS AL ESTADO

¢Cuénto percibia Petroperii por concepto de la concesién como canon
de explotacién de sus grifos? Durante los afio 1980 a 1991 percibié ingresos
por la concesién de sus Estaciones y Grifos a Terceros alrededor de US $ 37.8
millones, con ingresos crecientes en los Ultimos afios en funcién de la
actualizacién de los precios como resultado de las politicas de ajuste. Si desde
el punto de vista econémico era un absurdo vender activos para hacer cajay
afrontar las deudas de corto plazo, pues éstos activos se venden una sola vez,
no debieron venderse los grifos de expendio de combustibles de Petropert
pues para el Estado se constituian en la tnica garantia de abastecimiento,
seguro y oportuno, cuando se manifestaran las paralizaciones del sector
privado para presionar por una mayor participacién, y ante cualquier
emergencia bélica. Los 86 grifos generaban, en 1991, una utilidad de US $ 6.2
millones a Petroperti por afio.

ElCuadroN.° 11: “Ventas de Petroperi en el Mercado Interno”,
demuestra la importancia de la petrolera en la distribucién mayorista y
minorista en el mercado interno, considerando como afios de referencia 1998,
1999, 2000, y 2001. Es evidente el rol que tiene Petroperti que por un lado
abastece en un 55% a los distribuidores mayoristas como Shell, Mobil, Texaco,
Castrol e incluso a Repsol-YPFE, su competidor en las actividades de refinacién,
y a los demés mayoristas que en su conjunto suman 20 operadores. Mas lo
importante es la distribucién que realiza Petroperd de sus ventas a los
minoristas que constituyen mayormente ese universo de grifos indepen-
dientes 1 538 que representan el 70 por ciento del total de los grifos registrados
oficialmente.
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Se debe tener presente que Petropert durante los anos 2000 v 2001
ocupa el primer lugar en el “Rénking por Ingresos de las Principales Empresas
de la Economia Peruana” superando a las empresas privadas como la
competencia de la refineria de La Pampilla y de otros como la Telefénica. Esto
constituye un reconocimiento a la importancia de Petropert en la economia
peruana, con ingresos por ventas de] orden de /. 4 815 millones aproxima-
damente equivalentes a US $ 1 373 millones. Ello constituye un hecho positi-
vo, es més si le suméramos la utilidad operativa del afno 2001 a la utilidad
obtenida en los Gltimos afios cinco afos (1996/2000), que ha sido de S/. 400
millones equivalentes a los US $ 115 millones, se tendria una utilidad de
US $ 675 millones, que de tener autonomia la empresa pudieran financiar
parte de sus inversiones como lo hace el pais vecino de Chile, invirtiendo en la
modernizacién de sus refinerias.

Es maés, Petropert, a pesar de la disminucién de su ambito de accién
producto de la transferencia de sus filiales y unidades mencionadas, es una
empresa altamente rentable si se consideran los excedentes generados entre
1992 y el 2000, que suman US $ 1 516 millones de délares lo cual duplican ala
totalidad de ingresos netos obtenidos por la privatizacién de sus unidades y
filiales entre 1992 v 1997, que sumaron los US $ 706 millones, a los cuales
habria que restar US $ 63 millones en titulos de deuda externa que se utilizaron
de manera inconveniente y dolosa en las privatizaciones de la refineria La
Pampillay loslotes 8/8X.

En verdad, en la estimacién de la rentabilidad deben considerarse,
ademds, las diversas deducciones llamadas “partidas inusuales” que experi-
mentaba Petroperi y que persisten lamentablemente en el presente al ser
asumida como “caja chica” del gobierno de turno, por su caracter de empresa
publica. En tal sentido, deben incluirse, desde 1994 hasta agosto de 1996, las
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deducciones por concepto de la contribucién extraordinaria del 7.5% por
sobre las ventas de combustibles en el mercado interno, que se consideraban

como un “adelanto de utilidades” y que sumaban a ese entonces los
US $210millones.

A ello, se deben agregar los US $ 256 millones de deuda externa por la
expropiacién de la Belco en el caso del pago de la aseguradora American
International Group (AIG), que fueron asumidos por la empresa estatal entre
1994y €1 2000, por decisién del Gobierno corrupto del Fujimontesinismo, y de
los cuales buena parte de los mismos fueron asumidos por Petropertl.

Igualmente, en el proceso de privatizacién se obligé a la empresa estatal el
asumir los programas de remediacion ambiental de los lotes privatizados, de la
refinerfa “La Pampilla” y otros por valores de US $ 72 millones, asi como las
contribuciones a las Fuerzas Armadas en el conflicto del Cenepa en 1995 por
un valor de US $ 25 millones, como las recientes contribuciones al Ministerio
de Defensa y del Interior por valor de US $ 22 millones en el primer trimestre
del 2001. Solamente por estos conceptos estamos estimando “las partidas
inusuales” por un valor de US $ 585 millones de délares que ninguna empresa
privada tiene por qué asumir.

Asimismo, para la produccion de combustibles, las empresas refineras
tienen que importar petréleo siendo Repsol-YPF el mayor importador de
crudo; sin embargo, este hecho permite obtener un margen de “ahorro de
costos” dado que en la estructura de los combustibles se considera el precio
referencial de crudo del West Texas Intermediate (WTI), mas las fuentes reales
de importacién son Colombia y Ecuador. En el Cuadro N.° 12 “Margen de
Diferencia Entre el Precio del Crudo Importado y el Precio
Internacional del Petréleo” se observan las diferencias v ventajas que
obtienen las refinerias locales cuando fijan la paridad de importacién como
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referente para la determinacion de los precios internos de los combustibles. El
Cuadro N.? 13: “Situaciéon Econémica de la Refineria La Pampilla
Antes y Después de Privatizarla” demuestra la rentabilidad de la actividad
refinera, donde los ingresos y utilidades de la refinerfa La Pampilla arrojan
ratios de rentabilidad positivos durante todos los afios de operacidn, beneficios
que pudieron haber sido totalmente del Estado peruano.

Otro aspecto relevante es la contribucién fiscal que significa Petroperii
para el Estado peruano ya que es la empresa que mas tributa en el pals (ver
Cuadro N.° 14: “Petroperii: Ingresos Generados para el Estado”). La
contribucién fiscal en su conjunto sobrepasa los US $ 1 000 millones anuales,
si se consideran los varios impuestos tales como el selectivo al consumo, rodaje
y el impuesto general a las ventas méas los impuestos pagados por las
operaciones propias como cualquier empresa que opera en el mercado.

La caracteristica fundamental de la rentabilidad de Petroperi es quela
misma capitaliza el pals, por el alto valor de retorno que tiene la empresa estatal
enrelacidn alas empresas privadas.

V. PETROPERU: REGULADOR DE PRECIOS EN
LA PRACTICA

Mostrada la importancia de Petroperti en los distintos contextos en los
que afecta a la economia nacional, necesitamos explorar cémo el compor-
tamiento de nuestra empresa estatal permite la existencia de precios mas
cercanos a los competitivos. En numerosas investigaciones realizadas se
concluye que la refinerfa La Pampilla resulta ser una empresa seguidora en
precios ex planta de la refineria de Talara; es decir, que aquélia reacciona a los
cambios de precios de la empresa estatal.
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Al respecto, queremos reforzar esta conclusién —que estd apoyada
por la realidad que observamos  los que estamos inmersos en temas
energéticos— demostrando que los movimientos en el precio mayorista de
combustibles no solamente son reflejo de los precios del petrdleo crudoy de la
interaccién entre oferta y demanda, sino que resultan de un claro abuso del
poder de mercado al mostrar ajustes lentos del precio de la gasolina cuando
disminuye el precio internacional del petréleo crudo, v ajustes répidos ante
incrementos del mismo,.

Por lo tanto, como otros han demostrado que La Pampilla sigue en
precios a Talara, nosotros demostraremos que los cambios asimétricos en los
precios de los combustibles ante shocks de precios del petrdleo crudo
fortalecen esta conclusién y resaltan el papel regulador de la empresa estatal en
este mercado. Es necesario distinguir que el papel de lider en precios no es
absoluto (es una regularidad) v que el papel de seguidor no es simétrico; para
ser més claros, La Pampilla no necesariamente reacciona con la misma
proporcién ante los cambios de precios en los terminales de la refineria estatal,
ésta aumenta los precios més que proporcionalmente a Talara y los reduce
menos que proporcionalmente segin sea el caso (no demostramos esta
regularidad con un modelo porque necesitamos los precios ex planta de La
Pampilla, ésta no los publica y recopilarlos es costoso en términos temporales
ya que necesitamos una muestra de varios anos).

Si las dos refinerias mostraran un alto grado de competencia, cada una
de ellas tendria que producir donde el coste marginal de corto plazo es igual al
precio. Cuando este coste marginal es menor al precio, situacién propia de
mercados imperfectos o poco competitivos, existe un incentivo a reducir la
produccién, por lo que cada refineria querra disminuir su oferta y el precio se
incrementard (épor qué La Pampilla ha decidido no producir més?), tal
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situacién la observamos en el mercado mayorista de combustibles lo cual no
niega existencia de competencia, pero ésta no necesariamente es alta. Si el
precio del petréleo crudo aumenta o disminuye, el precio de la gasolina debera
ajustarse; sin embargo, este ajuste no serd necesariamente inmediato y si las
refinerfas tienen alglin poder de mercado la magnitud del ajuste del precio dela
gasolina puede ser diferente (estos hechos son parte de la realidad en nuestro
mercado mayorista de combustibles). El propésito de esta investigacién es
explorar por quélos ajustes inmediatos no suceden.

Existen dos clases de explicaciones:

a) Una proviene de las teorias de los costos de ajustes de oferta,
porque ajustar los niveles de produccién es costoso; las empresas en estos
modelos extienden el ajuste a través del tiempo. Una reduccién en el precio del
petréleo crudo, por ejemplo, implicaria algin incremento a largo plazo en la
oferta de gasolina. Pero porque hay costes de ajuste que aumentan con el
tamario absoluto del ajuste por periodo, las empresas extenderén el ajuste a
través del tiempo, mientras gradualmente logran el aumento en la cantidad
implicado por la caida en el coste. Los modelos de este tipo fueron propuestos
por Pindyck (1993, 1994} v Thurman (1988), asi como ofros. Pretencio-
samente, mientras tarde algiin tiempo para lograr el nuevo equilibrio de largo
plazo en estos modelos, el precio se ajusta para aclarar el mercado en cada
momento del tiempo. Esta explicacién es consistente con los argumentos
realizados por numerosas refinerfas.

b) La otra clase de explicacién proviene de la organizacién
industrial v las diferencias se enfocan en las discrepancias entre el precio que
aclara el mercadoy el precio al cual los negocios al contado realmente ocurren;
en estos mercados, los precios rigidos no pueden ser explicados por estos
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modelos dependientes de las diferencias de los precios de transaccién que
aclaran el mercado (sin la informacién detallada sobre la estructura de
demanda y coste, estos modelos no pueden decirnos si un monopolista, por
ejemplo, puede ajustar méas o menos réapido que una empresa competitiva).
Los analistas de la organizacién industrial han encontrado evidencia
consistente en que el reajuste més répido de los precios estéd en mercados que
parecen ser mas competitivos, resultado que sugiere alguna verdad en la
demanda hecha por muchos politicos: el poder del mercado causa el reajuste
més lento de los precios. Ademés, el poder del mercado parece retardar las
disminuciones y subidas del precio.

Si los costes de ajuste en oferta generan rigidez en los precios,
podemos esperar que la tasa de ajuste sea afectada por el poder de mercado.
Para ilustrar este punto podemos pensar sobre los distintos problemas de
optimizacién que enfrentan un monopolista v una empresa competitiva
mientras los costes de ajuste en oferta y el tamafio del mercado son constantes,
Una empresa competitiva se preocupa por el cambio esperado en el precio
cuando ocurre el ajuste, ésta igualara el cambio esperado de su precio con el
cambio en su coste marginal de produccién (incluyendo el coste marginal del
ajuste). Un monopolista se preocupa del cambio en el ingreso marginal e
igualara el cambio esperado de su ingreso marginal con el cambio en su coste
marginal de producciéon. Porque el ingreso marginal no seré igual al precio de
un monopolista, las tasas de ajuste no seran las mismas. Mientras que los
modelos de coste de ajuste en oferta predicen la velocidad del ajuste
diferenciando entre empresas competitivas y monopodlicas, éstos no
proporcicnan predicciones robustas sobre ddnde se ajustardan més
répidamente los precios.

Asimismo, cualquier evidencia de una relacién entre el poder del
mercado y la tasa de reajuste de los precios no podra ser usada para distinguir
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el efecto del coste de ajuste en oferta de los costes de los efectos por fricciones
en el cambio de precios de transaccién. Es unalarga tradicién en la literatura de
organizacion industrial el postulado que ese poder de mercado afectara la tasa
de ajuste de los precios de maneras que no estan relacionadas con los
mecanismos enfatizados en el coste de ajuste en oferta.

V. LOS RETARDOS EN LAS RESPUESTAS DEL
PRECIO DE LA GASOLINA ANTE CAMBIOS
EN EL PRECIO INTERNACIONAL DEL
PETROLEO CRUDD

(Modelo empirico de poder de mercado y ajuste de precios)

Nuestra aproximacién bésica es estimar tasas de ajuste como
indicadores del poder de mercado al nivel de terminales; asimismo, contamos
con numerosas aproximaciones econométricas para estimar los retardos en las
respuestas, de las cuales adoptamos dos modelos: un modelo de ajuste parcial
{MAP) y un modelo de vectores autorregresivos (VAR).

Un modelo de ajuste parcial (MAP) es afractivo porque genera
estimaciones de pardmetros simples para la tasa de ajuste. Sin embargo, la
estructura reprime los reajustes de los precios por ser igualmente propor-
cionales en todos los periodos de ajuste. El primer pasc es obtener tasas de
ajuste estimadas para cada terminal de venta mayorista de gasolina y si encon-
tramos evidencia que las tasas de ajuste estan negativamente (positivamente)
correlacionadas con nuestra medida de precio-coste marginal (PT*, - PT,,),
podremos concluir que un mayor poder de mercado lleva més lentamente
(répidamente) al ajuste. EIMAP que estimamos para cada terminal es:
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APT, =8(PT,- PT.,) + u.

donde PT, es el nivel final del precio mayorista en el periodo t (precio de largo
plazo), este precio serfa el observado en el largo plazo si los precios del crudo
permanecieran en su nivel del periodo t. Este precio es estimado en la siguiente
regresién:

PT, =a,+ o, WTI +¢,

La proporcién de ajuste de largo plazo —o tasa de transferencia— es
a,, un pardmetro que investigaciones anteriores sugieren debe ser cercano a
uno. A tal efecto, usamos un procedimiento de estimacién de dos etapas en el
cual estimamos inicialmente la relacién de largo plazo entre los precios
mayoristas (o precios en terminales) y precios West Texas Intermediate del
petréleo crudo (WTI); luego usamos el valor predicho en el modelo de ajuste
parcial. Para el modelo asimétrico es posible la estimacién en un solo paso. La
data es semanal y comprende desde enero de 1997 a diciembre del 2001.

La investigacién anterior sugiere que la senda de ajuste del precio sera
simétrica con respecto al signo del cambio del precio del crudo. En particular, la
respuesta de los precios mayoristas de combustibles a incrementos en el precio
del petréleo crudo puede ser més répida que las respuestas a las disminuciones
del precio del petrdleo crudo. Para asegurar que nuestras estimaciones de
efectos de estructura de mercado no son manejadas por agrupacién de
diferentes sendas de reaccién del precio, también estimamos una versién que
permite una respuesta asimétrica. La regresion asimétrica MAP es entonces:

APT, = §,% (PT, -PT,) "+ ;(PT,-PT,) + p,
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Los superindices + ( - ) indican que el precio mayorista final menos el
precio mayorista rezagado es positivo {negativo); quiere decir que los precios
terminales son crecientes (decrecientes), para ser més precisos:

*

(PT, -PT,,)" = max {0, PT,- PT,,}

Y
(PT, -PT,,;) = min {0, PT,- PT}

El modelo de VAR es comilinmente usado para estimar sistemas que
interrelacionan series de tiempo y para analizar la dindmica del impacto de
alteraciones aleatorias sobre el sisterna de variables; ademas, impone menos
restricciones en los datos. En particular, las tasas de ajuste pueden cambiar
durante el periodo de ajuste. El coste de esta libertad es un conjunto de
estimaciones de tasas de respuesta acumulativas. El modelo VAR estimado es:

APT, =20, AWTI,, + ¢, APT, -y(PT., - PT.,) +q,

Este modelo de VAR nos permitiré calcular la respuesta acumulada de
los precios mayoristas de la gasolina durante la etapa que sigue a un shock de
coste (cambio en el precio internacional del petréleo crudo WTI). Anéloga-
mente para el sequndo paso en el proceso de estimacién para el MAP el
término de error de correcciénenel VAR, PT,, - PT,,, contiene el nivel de

precio final que es el valor esperado delaregresion PT, = a,+ o, WTI+¢,
La versién asimétrica del VAR, usada para la misma estimacién de

largo plazo para el término de error de correccién, pero diferenciando entre
cambios positivos y negativos del precio, se muestra en el modelo siguiente:

165 i
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APT, = Z[(6AWTI )+ (0; AWTI)1+Z[ (¢ APT,) +
(¢k' APT:—ku) ] -y (PT-I‘ - PTt-I) + .

Donde AX"=max {0, AX} vy AX = min {0, AX}
RESULTADOS DE LA ESTIMACIAN

Las series utilizadas de los precios mayoristas en terminal y el precio
WTI del petréleo crudo, claramente presentan tendencias que sugieren la
ausencia de estacionariedad por lo que eliminamos las mismas de la presencia
de tendencia y, ademads, las desestacionalizamos. Hacemos esto a efectos de
eliminar los efectos de la inflacion y alglin comportamiento estacional en el
modelo, asi como para no incurrir en un proceso espireo. La marcada
estacionalidad en la demanda por productos refinados de petrdleo se refleja en
los precios de la gasolina. El quitar la tendencia y desestacionalizar la data es
consistente con el supuesto que todos los precios se ajustan rapida e inmedia-
tamente ante estos efectos. El siguiente paso consistié en llevar a cabo tests de
raices unitarias para cada serie a fin de verificar la existencia de efectos
permanentes sobre la serie en niveles. Eliminamos tales problemas aplicando
primeras diferencias, cuyas series resultantes no mostraron presencia alguna
de raices unitarias, por lo tanto las series resultaron ser I (1) (integradas de
orden 1).

Los resimenes estadisticos para las tasas de ajuste estimadas se mues-
tran en las tablas siguientes. La primera tabla muestra los resimenes estadis-
ticos para las tasas de ajuste estimadas con el Modelo de Ajuste Parcial (MAP):
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Desvidcion

‘Variable Media Estandar Minimo Maximo
e Smetro 0.196 0.029 0.084 0.350

Tasa de Ajuste

Asimétrico 0.202 0.047 0.062 0.286
(Incremento)

Tasa de Ajuste

Asimétrico 0.193 0.042 0.073 0.416
{Reduccidn)
Tasa de
Transferencia 0.892 0.046 0.708 1.012
(Passthrough) 1

Como muestra la tabla anterior, la tasa de ajuste promedio del modelo
MAP simétrico es 19.6% para los precios mayoristas —consistentes con el
ajuste del retardo estas tasas estdn muy por debajo de la unidad— esta tasa de
ajuste implica una transmisién (passthrough) de alrededor del 89% al final del
proceso. Todo esto significa que cuando surgen shocks de costes para las
refinerfas peruanas por el lado de un incremento o disminucién del precio
internacional del petréleo crudo {(WTI), la tasa de ajuste en los precios
mayoristas de los combustibles es del 19.6%, lo cual determina que estos
precios lleguen a una absorcidn del impacto en un 89%; es decir, que no se
ajustan en su totalidad a la alteracién generada. Por ser el modelo disefiado
como simétrico, este mismo comportamiento se presenta tanto para
incrementos como para reducciones del petréleo crudo WTI. Asimismo, los
resultados estimados no sugieren que la respuesta del precio mayorista de la
gasolina sea asiméfrica; pero brinda algunas indicacicnes que el ajuste del
precio de la gasolina es méas rapido cuando aumenta el precio del WTI(20.2%)
y mas lento en decrecer cuando el WTI decrece (19.3%). Aunque la diferencia
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en la tasa de ajuste promedio de la gasolina para incrementos y decrementos

no es muy grande, es significativamente diferente de cero al nivel del 1%.

La segunda tabla muestra los resimenes estadisticos para los
estimados de las tasas de respuesta acumuladas obtenidas en el Modelo de
Vectores Autorregresivos (VAR).

_Periodo

| - Variable Promedio | Desv. Est. | Minimo | Maximo
Tasa de Aiuste Semana 1 0.57 0.10 0.19 0.73
Bmetring Semana 2 0.95 0.14 0.42 1.13
Semana 3 1.05 0.13 0.61 1.23
Tasa de Ajuste | Semana 1 0.82 0.14 0.31 1.08
Asimétrico Semana 2 1.26 0.16 0.56 1.51
{Incremento) Semana 3 1.23 0.13 0.57 1.44
Tasa de Ajuste Semana 1 0.34 0.09 -0.04 0.50
ASImétr!go Semana 2 0.68 0.13 0.15 0.91
(Reduccion) Semana 3 0.84 0.14 0.40 1.07
Tasade
Transferencia Semana 3 0.892 0.046 0.708 1.012
(Passthrough)

La tasa promedio de ajuste acumulativo para cada semana obtenida
del modelo VAR se muestra en la tabla anterior para las primeras tres semanas
posteriores al shock. La estimacién a través del modelo VAR sugiere que la tasa
de ajuste es bastante més rapida que las tasas estimadas por el modelo MAE el
VAR muestra una tasa de ajuste inicial para la primera semana de 57%;
mientras que el MAP muestra una tasa de ajuste de 19.6%, ambos en la

situacién supuesta de simetria en la reaccién. En este modelo simétrico, los
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ajustes de precios mayoristas de la gasolina ante shocks en el precio
internacional del petrdleoc WTI parecen completarse al final de las tres
semanas, presentando una pequefia sobre reaccién del 5%.

En el VAR existen también resultados que evidencian fuertemente la
asimetria de la reaccién cuando se trata de subir o disminuir el precio de la
gasolina ante cambios en el precio del petrdleo crudo. La reaccién de las
refinerfas en su conjunto para bajar los precios es bastante lenta (34%) en la
primera semana de ocurrido el shock del WTI respecto a la reaccién para
incrementar los precios (82%), es decir, las empresas refineras en conjunto
elevan rapidamente los precios mayoristas de la gasolina cuando se trata de
incrementos del precio internacional del petréleo (préacticamente realizan el
ajuste total en la primera semana). Sin embargo, cuando se trata de bajar los
precios estas empresas reaccionan lentamente y ajustan los precios en su
totalidad casi a la tercera semana de haber ocurrido el shock. Otro aspecto que
es necesario resaltar es que el ajuste de los precios que realizan la refinerias
después de la tercera semana de ocurrido el shock presenta una sobre reaccién
en el caso que se suban los precios de la gasolina ésta aumenta en promedio
123% —mientras que en el caso de disminucién del precio no se ajusta en su
totalidad el efecto generado los precios solamente se reducen en un 84% de lo
que corresponderia a la tercera semana— lo cual es confirmado por la tasa de
transferencia de 89%.

Queda demostrado entonces que existe un comportamiento distinto
de las refinerfas que venden los derivados del petréleo crudo en el mercado
mayorista cuando se trata de subir o bajar los precios de los combustibles ante
alteraciones en el precio internacional del petréleo crudo. Esto implica que las
empresas ejercen un poder de mercado en forma activa y que la muy mentada
alta competencia no existe. Este resultado era de esperarse dado que




JORGE MANCO ZACONETTI

solamente tenemos a dos empresas en este mercado en el cual no existe libre
entrada por las restricciones ya mencionadas que presenta el ingreso al mismo
y ademas el precio no se determina por la interaccién entre oferta y demanda
sino existira simetria en la reaccién.

Ante tal situacién resulta relevante la regularidad empirica observada
en otros estudios de que es Petroper( un lider en precios y agregado este
comportamiento asimétrico en el ajuste de los precios concluimos que dada la
naturaleza de la estructura en este mercado la empresa estatal resulta ser un
regulador natural de los precios en el mercado mayorista de combustibles.
Aspecto que observamos cuando en la semana final de abril aparecié el
Ministro de Energia y Minas para anunciar que por politica de Estado y por
reduccidn en el precio internacional del crudo en esa misma semana Petroperti
harfa un ajuste proporcional a esta reduccién.
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