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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,
SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

CAPITULO 1.
ASPECTOS GENERALES

1.1 ANTECEDENTES

Una realidad econémica - social de la mayoria los paises latinoamericanos, es la
existencia de un caracter de dependencia econdémica global de los precios de
comercializacidén de sus materias primas, no solo en lo referente a la diferencia del
avance tecnolégico, sino fundamentalmente de las constantes variaciones y
fluctuaciones de sus precios, con incidencia directa en sus niveles de ingreso y por
supuesto en el bajo nivel de su desarrollo, paralelamente denotando un
crecimiento acelerado de su nivel de complejidad de la mayoria de sus problemas

econdémicos que no logran resolver.

En este marco, los paises en proceso de desarrollo productores de materias
primas, tienden constantemente a buscar acuerdos internacionales con los paises
consumidores, a fin de estabilizar precios, el aseguramiento de provisiones

adecuadas y la proyeccion de ventajas comparativas futuras.

Las incidencias de estas politicas, estan en la aplicacién de shocks en las politicas
de precios que utilizan los consumidores como acciones que tienen efectos
multiplicadores desequilibrantes en los sistemas de comercializacion de los paises
productores, tal el caso del recurso Gas Natural, que es el tema de la presente

tesis.
1.1.1 CARACTERIZACION DE LA ECONOMIA BOLIVIANA

Bolivia, desde su fundacion que abarca 190 afios, se ha inscrito en un marco de
una profunda problematica econdmica y social, emergente de su constante atraso,
debido a un bajo desarrollo de su estructura, predominante por un desarrollo

desigual, lento y contradictorio, que han hecho que subsistan formas de
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produccién que todavia tardan en proyectarse hacia un desarrollo y satisfaccion de
sus necesidades sociales.

Estos rasgos han configurado perfiles de factores patégenos que expresan
amplias disparidades en las relaciones de produccion de sus materias primas,
especialmente los energéticos, generando desequilibrios que afectan
fundamentalmente a las clases y grupos sociales sobre los que descansa el
proceso productivo, asi como de aquellos marginados del mismo, lo que ha
generado economias vulnerables, realidad condensada en el término de “Estado
Aparente” que acufio el pensador boliviano Rene Zavaleta Mercado (2008),
porque estas realidades a pesar de todos sus esfuerzos no lograron en el pasado
condensar a la totalidad de la sociedad, solamente representaron a una parte

privilegiada de ella; no logrando articular la territorialidad del Estado.

En este marco, Bolivia hasta el 2005 no pudo definir un modelo de desarrollo que
le permita salir de su estancamiento, resultado de un proceso histérico general
que ha tenido la formacién y subordinacion hacia las economias de mayor
desarrollo y a un complejo sistema capitalista, subsistiendo un modelo econémico
nacional que se caracterizaba por un desarrollo unilateral contradictorio de sus
fuerzas productivas que se concentraban en la produccién de materias primas
provenientes del sector primario, acompafiadas de modo general por el desarrollo
de un débil sector industrial que impedia la ampliacion del mercado de consumo,
con una reproduccion permanente de actividades tradicionales, asi como el
surgimiento de wuna preocupante tercerizacibn de la economia por el
desproporcionado crecimiento de una fuerza laboral que no permitia una
adecuada reactivacion del aparato productivo, porque determinaba un agudo
desgaste expresado en cinco crisis: energética, alimentaria, climatica, financiera y

de politicas macroecondémicas.
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En lo referente a los energéticos se observaba la constante aplicacion de shocks,
creando volatilidad de los precios de petréleo y gas natural, lo cual repercutia en
los costos generales de su produccion, realidad que demostr6 una serie de
politicas econdmicas desacertadas y una mala supervision del sistema financiero,
hasta llegar a un punto de crisis financiera con repercusiones fatales para la

economia del pais.

Esta realidad se profundiza durante los gobiernos dictatoriales y neoliberales, pero
a partir del afio 2006 -que también abarca el intervalo de la presente investigacion-
se realizan cambios fundamentales en su estructura y forma de concepcion de un
nuevo modelo de desarrollo productivo. Por lo que, el presente estudio abarcara
ambas realidades, profundizando en los conceptos de los nuevos modelos de
calculo de las diferentes formas de perturbaciones econémicas en los precios e

ingresos por venta de recursos energeéticos.

1.1.2 FUNDAMENTACION TEORICA DE LA INVESTIGACION

Las bases tedricas de la presente investigacion estan cimentadas a partir de un
analisis critico respecto a los conceptos econométricos fundamentales que se han
utilizado y se utilizan actualmente en la determinacion de los precios de

exportacion del gas natural.

El punto de partida tedrico fundamental para la comprensién del planteamiento de
investigacién, es la aceptacion de la existencia del desarrollo a partir de defender
el interés nacional, por lo que fue importante e imprescindible el desarrollo tedrico

inductivo, o como diria Zavaleta Mercado: “...es importante la observacion del
desarrollo del Estado para su teorizacion a partir de su proceso historico interior y

la dimension de la totalidad que tiene™. En este sentido se ha realizado al menos

1 ZAVALETA MERCADO, René (2008), ‘Lo Nacional — Popular en Bolivia’. PLURAL Editores -Segunda
edicion, Pag. 25
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tres abordajes fundamentales relacionados y complementados entre si: 1) El
interés del Estado que no es variable, 2) su situacidon concreta como agregacion

histérica y 3) como su propia particularidad del Estado.

Por lo que la situacion concreta y la agregacion histérica se constituyen en las
variables que hacen al tercer elemento: la particularidad del Estado y sus procesos
de desarrollo; en lo referente a la defensa de sus propios intereses, a partir de una
determinacién correcta de sus precios de comercializacién y su incidencia en el
PIB. Las tres variables han requerido de un enfoque base eminentemente
estadistico-historico para observar independientemente de lo politico partidario
pero no aislado, primero la forma y metodologias de calculo y aplicacion de las
politicas de precios de exportacion del gas natural, y segundo cual es la incidencia
en el ingreso, ambos desde un punto comparativo con otras politicas y/o modelos
utilizados en otros paises.

En este sentido fue vital la reflexion y reinterpretacion desde el punto de vista de la
relacion de la gradual construccion de las bases metodolégicas en la utilizacion de
los diferentes modelos de célculo utilizado, hasta llegar a la actualidad, lo que
permiti6 elaborar e interrelacionar nuevos modelos de calculo como una
ampliacion del conocimiento especializado en el area de determinacion de precios
y consecuentemente favorecer al Estado en lo que significa su incidencia en los

ingresos.

Por ello, ademés del enfoque historico que no estd al margen de los grandes
cambios de politica institucional al que fue obligado el Estado en el pasado
inmediato y su nueva transformacion en los ultimos diez afios, en la construccion
de los diferentes ciclos, se hizo necesaria la articulaciéon con antiguas y nuevas

categorias teoricas basicas para poder conocer e interpretar lo hecho y realizado.

En este marco, el sencillo aporte no esta orientado a la critica fria de bien hecho o

mal hecho, sino a la bausqueda y/o aplicacion de otras metodologias que puedan
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brindar nuevos criterios comparativos que ratifiquen o0 nieguen las
determinaciones y/o definiciones de politicas de precios planteadas en los

contratos de exportacion de gas natural.

1.1.3 REFORMAS LEGALES INSTITUCIONALES

A raiz del proceso de capitalizacion de YPFB paralelo a la privatizacion de las
actividades de produccion y comercializacion de los hidrocarburos, que legalizo la
transferencia de la administracion y venta de los recursos naturales y empresas
estatales en favor de las empresas transnacionales, se inici6 y consumoé la
desarticulacion y fragmentacion de YPFB, perdiendo el Estado boliviano el control
y soberania de sus recursos hidrocarburiferos, siendo el menos favorecido al
exponer las reservas a una explotacién irracional, bajo un marco legal que permitié

gue las empresas extranjeras se apropien del excedente econdmico generado.

Sin embargo a partir de la gestion de 2006 se aplico un nuevo modelo econémico
que buscaba reorganizar la produccion y la redistribucion con efectos directos en
el incremento de los ingresos nacionales. Este modelo se determin6é como Nuevo
Modelo Econdémico, Social, Comunitario y Productivo, buscando sentar las bases
para una transicion hacia un nuevo modo de produccién social, buscando definir al
Estado como el nuevo actor fundamental de la economia, con la funcion de
corregir las fallas del mercado, contraponiéndose a la politica de libre mercado, a
la vez de asumir las funciones de planificador, empresario, inversionista, banquero
y productor del desarrollo, pero fundamentalmente generar el crecimiento, es decir

el desarrollo en todas las areas del pais.

A la par de esta nueva definicion de funciones, el Estado retomo la nacionalizacion
y el control de los recursos naturales de los sectores estratégicos como los
hidrocarburos, cambiando el patrén primario exportador vigente de anteriores

afios, por un proceso industrializador y generador del desarrollo productivo,
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buscando la generacién de excedentes y su distribucién en los sectores sociales

antes excluidos.

En este marco, el Gas natural se ha constituido como uno de las principales
materias primas que a través de su comercializacion sostiene la economia
nacional, con una data histérica que parte desde 1972, afio en que firmo el primer
contrato de exportacion con Argentina; y que a partir de 1992 firmo otro contrato
por 20 afios de exportacion al Brasil, teniendo a la fecha otros proyectos con

paises vecinos como Paraguay.

En este sentido, fue importante el apoyo a este sector durante la ultima década,
realizando inversiones orientadas al descubrimiento de reservas de gas natural, lo
que ha ubicado a Bolivia como el segundo pais con mayores reservas de gas en
América Latina - después de Venezuela.

El desafio mas importante que Bolivia enfrenta para los siguientes afios es
precisamente lograr que el uso de sus reservas de gas le permita obtener
beneficios altos y sostenibles en el tiempo, tanto por la expansion del consumo
interno y la exportacién del gas como carburante, asi como por la extension de su
uso como insumo en la produccion de energia eléctrica y nuevos productos

petroquimicos.
1.1.4 ESTRUCTURA INSTITUCIONAL

Con la tuicién de la Nueva Constitucion Politica del Estado en los articulos del 348
al 367, por mandato soberano del pais, todos los hidrocarburos en boca de pozo
pertenecen al Estado Boliviano. Para este efecto fue refundando Y.P.F.B. en
calidad de empresa publica que ejerce el derecho propietario sobre la totalidad de
los hidrocarburos, como empresa autarquica de Derecho Publico, bajo la tuicién
del Ministerio de Hidrocarburos. YPFB a nombre del Estado Boliviano, aparte de

representar al Estado en la suscripcion de contratos petroleros, ejecucion de las
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actividades de toda la cadena productiva, fiscalizar las actividades de exploracion
y explotacion, buscar maximizar la produccién de hidrocarburos en calidad y
volumen para efectos impositivos, regalias y participaciones. También asumio el
rol agregado, de vendedor y administrador en contratos de exportacion de Gas

Natural.

Por otra parte, el Ministerio de Hidrocarburos, como la institucion publica cabeza
de sector, es responsable de proponer las normas que regulen las actividades
hidrocarburiferas, de acuerdo con las politicas y objetivos del Gobierno Central y
el marco del proceso de Nacionalizacion. EI marco normativo del sector debe
permitir al Estado el ejercicio de sus atribuciones con relacion a la direccién y
control de la cadena de los hidrocarburos, incluyendo la industrializacion y
establecer mecanismos que hagan posible la asignacion de recursos
empresariales estatales del sector. Asi mismo garantizar la propiedad de los
hidrocarburos y los logros del pueblo boliviano en cuanto al régimen fiscal del
sector, los derechos indigenas a la participacion en las decisiones sobre el
desarrollo de actividades hidrocarburiferas. Debe cumplir tres roles
fundamentales: a) Rol politico, planificador y normativo b) Rol regulador y

fiscalizador y c) Rol operador
Las atribuciones que posee se resumen en:

1. Formular, evaluar y controlar el cumplimiento de la ley y normas

hidrocarburiferas bajo los principios politico sociales de la CPE.

2. Normar en el marco de su competencia, para una adecuada aplicacion de la
Ley
3. Determinar los precios de los hidrocarburos en el Punto de Fiscalizacion

para el pago de las regalias, retribuciones y participaciones.

4. Establecer la Politica de precios para el mercado interno y de exportacion
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La Agencia Nacional de Hidrocarburos, es la institucion que como instancia
operativa del Ministerio de Hidrocarburos y Energia, tiene la mision de la
regulacion, fiscalizacion y control de todas las actividades de la cadena
hidrocarburifera, incluyendo en la industrializacion, con la finalidad de velar por el
desarrollo eficiente y suficiente de dichas actividades, garantizando la propiedad
del Estado sobre los hidrocarburos, la seguridad energética y la satisfaccion de las

necesidades del pueblo boliviano.

GRAFICO N°1
DIAGRAMA DE ORGANIZACION DEL SECTOR HIDROCARBURIFERO

p Aplicacion de la
planificacion

p Aplicacién de la

::;':;:;‘:a sectorial
POLITICA
DE _ CHACOSA.
HIDROCARBUROS - ANDINA S
Agencia Nacional YPEB et DR ]
_ de Hidrocarburos ol __EMTAGAS S.A. |

pFiscalizacién, control y
supervision del sector

Fuente: Ministerio de Hidrocarburos y Energia

Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos, mantiene su naturaleza autarquica
de derecho publico con patrimonio y personalidad juridica propia, bajo la tuicion
del Ministerios de Hidrocarburos, para ejecutar las politicas de planificacion en
representacion del Estado, En el marco de su atribuciones, con la finalidad de
cumplir la Nacionalizacion en condiciones de eficiencia y eficacia y rentabilidad,
también debe desarrollar su plan estratégico empresarial a partir de una empresa
corporativa, cuya casa matriz opera directa o mediante empresas subsidiarias en

territorio nacional y en el extranjero
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El Gobierno nacional ha definido la creacion de la Empresa Boliviana de
Industrializacién de Hidrocarburos, como una socidad comercial, con participacion
mayoritaria de YPFB, constituyendose en una subsidiaria. Su misién establece
que opera de manera transparente y eficiente con enfoque estratégico y
compromiso a objeto de dar valor agregado a los hidrocarburos en territorio para
beneficio del pueblo boliviano.

1.1.5 IMPORTANCIA DEL GAS NATURAL

El mundo est& viviendo un periodo de cambio respecto a la energia. Todos los
paises y especialmente Bolivia, se enfrentan a una realidad energética cada vez
mas compleja. Los paises no productores de petroleo y gas tienen que afrontar
precios en algunos casos muy altos y en los ultimos afios casi al costo de

produccion, lo que crea una gran incertidumbre.

Los paises en desarrollo y algunos en proceso de desarrollo productores de
petréleo y gas, enfrentan también un contexto complejo: en un caso, la busqueda
por lograr la mayor eficiencia y generacion de ingresos y en otro caso la disyuntiva

de sostener las pérdidas emergentes por la baja de precios.

Para entender estos desafios, es importante conocer la evolucién de las
relaciones que establecen los Estados nacionales, las empresas nacionales y las
empresas transnacionales. Asimismo, es necesario entender los nuevos roles que
se asignan a las empresas nacionales en los marcos impuestos por las politicas

transnacionales en materia de produccion hidrocarburifera.

En esta realidad el sector hidrocarburifero boliviano ha estado y esta inmerso en
un proceso de marchas, contramarchas y cambios profundos; en este sentido casi
nunca los diferentes tipos de gobiernos nacionales, han querido realizar cambios
orientados a lograr un buen gobierno del sector. En este marco de nuestro tema,

el gas natural se caracteriza por ser un energético de mucha importancia en el
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mundo del desarrollo; su demanda es alta debido a sus caracteristicas de ser uno
de los energéticos mas baratos por sus cualidades caldricas y su composicion, lo
que permite una facil transformacion de energia, abaratando los procesos de

produccion de diferentes bienes de consumo final e intermedio.

Los paises con mayor desarrollo productivo-industrial, requieren de este
energético para mantener en operacion toda su estructura productiva y sobre todo
para continuar creciendo, lo que obliga cada vez mas a la aplicacion constante de
modelos perversos de calculo y control de precios, como son los shocks,
inestabilidad de precios, especulaciones en las reservas, etc. En los sistemas de
comercializacién de los paises productores, con la Unica finalidad de mantener y
mejor acrecentar sus excedentes, en desmedro de sus economias, acciones que
tienen efectos multiplicadores desequilibrantes; tal el caso del recurso Gas

Natural, que es el tema de la presente tesis.

CUADRO N° 1
CONSUMO, RESERVAS Y PRODUCCION DE GAS NATURAL EN EL MUNDO -2006
(Expresado En Porcentaje)

REGION CONSUMO RESERVAS PRODUCCION
Europa y Eurasia 39,5% 36,6% 33,3%
Norte América 27,4% 26,4% 4,5%
Asia — Pacifico 15,3% 13,3% 7,9%
Medio Oriente 10,2% 12,1% 41,2%
Sud y Centro América 4,6% 5,1% 4,5%
Africa 2,9% 6,5% 8,5%
TOTAL 100% 100% 100%

Fuente: Ministerio de Hidrocarburos y Energia. Estrategia Boliviana de Hidrocarburos

En este marco, los paises en proceso de desarrollo productores de materias

primas, tienden constantemente a buscar acuerdos internacionales con los paises

10
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consumidores, a fin de estabilizar precios, el aseguramiento de contratos donde se

considere automaticamente las regulaciones en los precios acordados.

En este sentido, el fuerte apoyo econdmico a este sector durante las ultimas
décadas, dadas por las empresas transnacionales, fue importante porque se
descubrié para el 2006 nuevas reservas de gas natural con un margen de 26.3
TCF en reservas probadas y probables. Pero contrariamente YPFB -después de la
nacionalizacion — con el fin de verificar su situacion real se contraté a la empresa
Ryder Scott quien certifico para el afio 2009 las reservas alcanzaron a 13.65 TCF,
lo que demuestra la intencionalidad y desvirtuarian desinformacion por parte de
las empresas transnacionales con el fin de subir en la escala del mercado bursétil
y asi magnificar el valor de la empresa transnacional. Este hecho se puede
explicar que a través de los contratos de riesgo compartido y el D.S. 24806 de
1997, donde se otorga a las empresas extranjeras la facultad de ser el ‘titular’ para
realizar actividades de exploracion, explotacibn y comercializacion de los

hidrocarburos, porque adquirieron la propiedad de la produccién en boca de pozo.?

GRAFICO N° 2
RESERVAS PROBADAS DE GAS NATURAL SUD Y CENTRO AMERICA - 2006

(Trillones de Pies Cubicos)
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Fuente: Ministerio de Hidrocarburos y Energia. Estrategia Boliviana de Hidrocarburos.

2 FERNANDEZ, Javier (2015). Petrdleo: Precio, consumo y tendencia. Revista El Economista [IE-UMSA.
Péag.24
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A pesar de estas contradicciones en la cantidad real de reservas, Bolivia ocupa el
cuarto puesto en cuanto a sus niveles de produccion de Gas Natural, luego de
Argentina, Trinidad & Tobago y Venezuela, debido fundamentalmente a la
utilizacion de antiguos niveles tecnologicos en las areas de exploracion y
explotacion. En cuanto al consumo, el nivel a nivel centro y sud América Bolivia
consume el 1,9%, es decir que el consumo interno es muy bajo, pero se tiene las

bases y oportunidades de un crecimiento industrial del rubro.

CUADRO N° 2
PRODUCCION Y CONSUMO DE GAS NATURAL EN SUD Y CENTRO AMERICA - 2006
(Miles de Millones de metros cubicos dia)

PRODUCCION CONSUMO

Pais MM mcd (%) Pais MM mcd | (%)
1 | Argentina 126,30 31,4% [[1 |Argentina 114,52 32,0%
2 | Bolivia 36,79 9,2% 2 | Bolivia 6,74 1,9%
3 | Brasil 31,52 7,8% 3 |Brasil 57,89 16,2%
4 | Colombia 20,00 5,0% 4 | Colombia 20,00 5,6%
5 | Peru 4,88 1,2% |5 |Perd 4,88 1,4%
6 | Trinidad y Tobago 95,89 23,8% |6 |Trinidady Tobago 41,56 11,6%
7 | Venezuela 78,51 19,5% |7 |Venezuela 78,51 21,9%
8 | Otros S & C América | 8,18 2,0% 8 |OtrosS & C América | 33,79 9,4%
Total 402,07 (100% |Total 357,89 [100%

Fuente: Ministerio de Hidrocarburos y Energia. Estrategia Boliviana de Hidrocarburos

1.151 FACTORES EXOGENOS QUE MULTIPLICAN SU IMPORTANCIA

Bolivia no ha estado al margen de la influencia de los comportamientos de las
corporaciones petroleras que después de la primera guerra mundial, tendieron a
monopolizar el mercado de suministro primero de petréleo y posteriormente de

gas natural, acudiendo a estrategias aglutinantes como las ‘cartelizaciones’ con el
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fin de captar los mayores beneficios primero dentro y después fuera de sus
propios paises, creando varios flancos de influencia negativos del poder politico-
social, econémico y geopolitico, es asi que sucintamente se puede citar

algunas de las incidencias mas importantes:

1.151.1 Factor Politico-Social

En Bolivia, uno de los factores mas importantes fue y todavia es, la escasa
percepcion de la importancia de los efectos multiplicadores politico- sociales que
genera la concepcion del excedente social, es decir mantiene su sometimiento de
las verdades a medias, resaltando permanentemente “...la hora en que las cosas
no se presentan como son en lo cotidiano y se presentan en cambio como son en
verdad, aspecto que continuamente fue orientado hacia un énfasis en el
indisoluble unién entre el menor interés del Estado y el mayor interés patrimonial
de los consorcios petroleros y posteriormente gasiferos que trabajaban en el

pais’.

Por tanto fue normal mantener una identidad social desvirtuada, ligada a una
permanente identidad con las estrategias desinformantes aplicadas por los
modelos de politicas empresariales externas.

La guerra del Chaco si bien desperté un halito en la conciencia nacional por la
propiedad de nuestros recursos naturales hidrocarburiferos, sus efectos duraron
poco e inmediatamente y contrariamente se plasmaron en formas pre capitalistas
de produccién, tendientes hacia una dispersion demografica con consecuencias
hacia un desconocimiento de lo real, verdadero y valorable, realidad que fue

orientada exclusivamente al enriquecimiento transnacional, desvinculado del

8 ZAVALETA MERCADO, René (2008), ‘Lo Nacional — Popular en Bolivia'’. PLURAL Editores -Segunda
edicién, P&g. 32
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Estado y de su politica, o que termino por expropiar al pueblo el derecho a

proponer y debatir su futuro coman.

La aprobacion y aplicacion de politicas exdgenas al interés nacional agudizo el
empobrecimiento y las diferencias sociales en la estabilidad macroeconomica. La
privatizacion de empresas y de los servicios publicos, que se consideraron como
condiciones necesarias para garantizar la competitividad de los consorcios y
estimular la inversidon extranjera directa sin condiciones, lo que condujo a un
achicamiento del Estado - supuesta condicion del fortalecimiento de la empresa
privada — llevando a su debilitamiento y dispersion funcional.

Por tanto, la reducida participacion del sector publico, la incursion de las grandes
empresa petroleras privadas y la institucionalizacion de la libre contratacion,
condujeron a disminuir la generacion de empleo y la caida de los salarios, lo cual

redujo y/o anulo el rol fundamental del Estado.

1.1.5.1.2. Factor Econdmico

Un modelo econémico normal define como se genera y se distribuye los
excedentes econdémicos. Una sociedad es sostenible en el tiempo, cuando la
generacion de excedentes econdmicos se dirige a la satisfaccion de necesidades
actuales y futuras a través de una distribucion racional de estos excedentes. En el
modelo neoliberal el trabajo del sector, aplicado e impuesto, por las empresas
transnacionales, el excedente se generaba de la plusvalia del trabajador, cuya
explotacion consistia en la prolongacion de horas de trabajo y la reduccion de

derechos.

En el caso de la explotacion petrolera y gasifera se da porque los recursos
hidrocarburiferos estan en manos de las transnacionales, y fueron estas quienes
se apropiaban de este excedente para sus beneficios, haciendo minimas

transferencias al Estado.
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Zavaleta Mercado (2008) en su obra el Estado aparente, recalcd un concepto muy
importante, definiendo que “...ilusorio es aquel que no logra condensar la totalidad
de la esperanza de la sociedad, solamente representa un pedazo privilegiado de
ella, no logra articular la territorialidad del Estado y solamente representa y unifica
fragmentos aislados del territorio patrio”. Para Zavaleta, un Estado aparente es
aguel que no logra incorporar las ilusiones, esperanzas y las formas de
organizacion politica que la sociedad requiere, articula solo a ciertos habitos
politicos y deja al margen a los sectores sociales mayoritarios, territorios y
practicas politicas. Un Estado aparente, en el sentido de Zavaleta, es lo que
Bolivia fue desde su fundacién hasta los ultimos diez afios.

En la clasificacidon de organizacion de su politica econémica a lo largo de su
existencia, el Estado Boliviano fue determinado como Liberal —Democrata o
Dictatorial — porque en ninguna de estas instancias logro incorporar el interés
nacional en sus acciones econdémico - politicas, no incorporo a las regiones,
centralizd los recursos y peor aun no tuvo presencia soberana en el ambito de la
amplia territorialidad del pais; entonces, nunca busco convertir la territorialidad
patria en territorialidad estatal, que es la conversion de la geografia en cuerpo
organico de la comunidad politica estatal. Ademas no ejercié presencia ni mando,
no reconocid a las regiones en su voluntad y en su decision. Esto dio lugar a una
falla profunda en el ejercicio de la soberania territorial del Estado, impotente para
defenderse del asedio y brutal intromisiobn de las politicas de produccion y

comercializacidon de los grandes consorcios petroleros.

Los diferentes gobiernos al unisono se orientaron hacia una economia
externalizadora de excedentes y privatizadora de recurso comunes de la sociedad.
El desarrollo liberal-colonial, sin excepciéon se subordino al aparato productivo de
poderes privados fundamentalmente externos, manteniendo un uUnico modelo de
economia exportadora de materias primas del excedente econdomico y de

privatizacion de bienes publicos. Estas administraciones estatales, nunca
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construyeron la base material de la soberania, que se traduce en el control comdn
de los recursos naturales que le permitan tomar decisiones al margen del criterio
de las grandes corporaciones transnacionales que imperaron en el pais en los

ultimos ochenta afos.

1.1.5.1.3. Factor Geopolitico

El factor geopolitico debe entenderse como una transnacionalizacion del
capitalismo, una transnacionalizacibn de los intereses economicos de las
corporaciones petroleras, realidad que tiene una influencia directa en la
determinacion de precios, determinacién de produccion, canalizacion de mercados

y distribucion de excedentes.

El aglutinamiento y cartelizacion de los grandes consorcios petroleros después de
la segunda guerra mundial, como menciona Fernandez Vargas (2015)%, no tenian
otro objetivo que controlar las fuentes y suministro del petroéleo, inicialmente dentro
de las fronteras de sus paises, para luego extenderse a otras regiones y/o paises,
implementando politicas de coercidn y de ser insustituibles. Por ello no es casual
los acontecimientos bélicos de la Guerra del Chaco generados por las empresas
transnacionales Standard Oil (ahora Exxon) y la Royal Dutch Shell que no
escatimaron esfuerzos para lograr una confrontacion bélica con el Paraguay,
ratificando un vacio en la conciencia nacional. En las décadas de los 50 y 60 se
aplicé el Codigo Davenport primer cddigo del petréleo en Bolivia, mismo que se
prolongo por varios afios, lo que fue propicio posteriormente para la aplicacion de
la Globalizacion, planteamiento del Neoliberalismo en la década de los 80 y 90,
gue fundamentaba su accionar en el marco de la légica del mercado, definiendo

como Unica alternativa la necesidad de someterse a las recomendaciones que

4 FERNANDEZ VARGAS, Javier (2015), Petrdleo: Precio, consumo y tendencias’. Revista el Economista IIE-
UMSA (2015) Pag. 24
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emanaban desde las corporaciones en el caso del petréleo y gas, accion que logro
un debilitamiento del Estado-Nacion, asi entre 1985 y el 2000 el sector petrolero
estaba en manos enteramente de la inversion extranjera como REPSOL, BOGOC,
PETROBRAS, CHACO, ANDINA y otras; eran once empresas extranjeras que
ocuparon la totalidad del sector hidrocarburifero: la exploracion, la explotacion, la

produccion, el refinamiento y la comercializacion.

Desde el afio 1996 hasta el 2005, el gas natural bajo tierra era del Estado, sin
embargo las petroleras extranjeras eran propietarias del gas en boca de pozo, de
los ductos por donde va el gas y hasta de las refinerias donde el petréleo se
convierte en gasolina o en diésel. Los equipos de exploracion, de perforacion y de
explotacion también eran de las petroleras. Es decir toda la cadena
hidrocarburifera estaba en manos extranjeras, YPFB era una simple oficina que

controlaba informacion proporcionada por las mismas petroleras.

Finalmente el Estado, tuvo que aceptar y aplicar los componentes de los costos
unitarios de produccion, donde se consideraban: Costo promedio de busqueda y
desarrollo, reservas probadas, raz6n de reemplazo de reservas, indice de
duracion de las reservas, Tasa de éxito y fracaso en la exploracion, gastos

administrativos, flujo de caja operacional.

Este es el nuevo léxico de lo que se deberia entender como intromision
geopolitica, que siendo diferente a la invasién territorial del concepto antiguo, es

mas destructivo de la soberania nacional.
1.2 DESCRIPCION DEL PROBLEMA.-

En la década de los setenta Bolivia comenzd con la exportacién de gas natural
logrando sentar un nuevo sector de exportacién de energético pero sigue siendo
un bien primario, a la fecha se ha constituido en el sector fundamental de la

economia boliviana, por su caracter de generador de ingresos. Esta realidad es el
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resultado de un largo proceso de busqueda y/o aplicacién de diferentes modelos y
formas de estructurar los precios de su comercializacion, recibiendo en el
transcurso efectos perturbadores de indole politico administrativo del Estado, asi
como de presiones de empresas transnacionales que monopolizaron todo el ciclo

productivo de los hidrocarburos.

Por tanto, no ha sido casual que en todo este lapso de tiempo se hayan aplicado
diversos métodos y modelos de calculo de los costos de produccion, y
fundamentalmente de los precios de comercializacion, los mismos que en la
mayoria de los casos representaron a los intereses de las empresas

transnacionales, en desmedro del interés nacional centrado en YPFB.

Paralelamente estos sesgos hacia el interés externo, frecuentemente estuvo y
todavia estan apoyados por la interaccion de perturbaciones netamente externas
como son los shocks de politica externa, los shocks de demanda privada, ademas
los margenes de volatilidad de los precios, todos con la finalidad de impedir la
aplicacion de justicia hacia los productores, en los precios de comercializacion.
Estas aplicaciones en el transcurso del tiempo y especialmente en el periodo
neoliberal, han ido acumulando una serie de desequilibrios internos a la economia
boliviana, con gran beneficio para la economia de las empresas extranjeras. En el
ultimo decenio a raiz de las transformaciones de la nueva politica del Estado, se
han aplicado medidas de estabilizacion y de ajuste dirigido a fortificar las
estructuras productivas del pais, especialmente en lo referente a una
rearticulacion del interés nacional, partiendo de la reversién de los hidrocarburos a
YPFB, como Unica instancia que asumio la responsabilidad de todo el proceso

productivo de los hidrocarburos.

Los resultados internos, el contexto econémico nacional cada vez se muestra mas
adverso por la caida de los precios de los minerales y de los hidrocarburos, estos

ultimos por efecto de las fluctuaciones perversas en sus precios, accion que afecta

18



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

significativamente el crecimiento econdmico del pais, como son las politicas
econdmicas reguladas por el mercado, por ello no es casual observar que el indice
mensual de la actividad econdmica, muestre un marcado descenso de la actividad
econdmica en los ultimos afios (2010 - 2015), atribuibles en parte a la crisis de los

precios internacionales

La variacion de precios de estos productos en el corto y mediano plazo estara
afectado por dos tipos de perturbaciones: Las persistentes y las transitorias. Las
primeras tienen un efecto de largo plazo y corresponde tipicamente a variaciones
de la productividad de los factores y de la oferta. Las segundas estan asociadas a
eventos naturales, con modificaciones de gasto publico, teniendo un efecto de

corta duracion.

Entonces la inquietud de la presente investigacion se ha orientado al conocimiento
de las metodologias y modelos aplicados para la determinacion de la influencia de
variables externas sobre los precios de exportacion del gas natural en el penultimo
y ultimo decenio, para este efecto fue necesario iniciar el conocimiento de las
metodologias mas usuales, contrarrestar con sus aplicaciones y terminar con la
elaboracion de otras alternativas de posibilidades de calculo y afectacion en el
PIB.

1.3 JUSTIFICACION DEL PROBLEMA

Se ha demostrado que en Bolivia, el sector de Hidrocarburos se ha caracterizado
por ser uno de los sectores mas dindmicos en la economia en los ultimos afios, en
términos de inversiones, crecimiento e importancia dentro del Producto Interno

Bruto.

En este marco, el gas natural es un energético que durante las Ultimas décadas,
comenz0O a tener mucha importancia en la economia; debido a la existencia de

grandes reservas de gas y petréleo descubiertas en diferentes regiones del pais,
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lo que podria optimizar de gran manera la produccion industrial, ademéas de
constituirse en uno de los energéticos mas baratos por sus cualidades caloricos y
composicién, que permite una facil transformacion de energia, abaratando los

procesos de produccion de diferentes bienes y servicios.

Los shocks y las variaciones de los precios internacionales de los recursos
naturales y especialmente del gas natural en Bolivia, a pesar de haber sido
estudiado ampliamente, no ha pasado de un andlisis de porcentajes sobre sus
incidencias en el PIB, por lo tanto se justifica volver a estudiarlo en la perspectiva
de que se pueda predecir la forma como la economia boliviana llegaria a
internalizar futuros shocks, y si de acuerdo a la magnitud de los mismos se
presentan aun efectos generalizados sobre la economia o si tan solo los efectos
permanecen dentro del sector mismo y en detrimento de su participacion en la

economia.

Entonces, los sesgos de interés de actores externos como shocks de politica

externa referidas a ofertas y demandas del petréleo, asi como la volatilidad del

precios internacional del petréleo, son factores que inciden en las variaciones de

los precios de exportacion de gas natural de Bolivia, que tienen efectos perversos

sobre el crecimientos econémico del pais.

Por estas razones, la exportacion del Gas Natural representé y representa un
componente importante en el nivel global de exportaciones de Bolivia, dado que
tiene una relevancia directa sobre el producto interno bruto, base de la economia

nacional.
1.4 VIABILIDAD DE LA INVESTIGACION

El estudio tiende a encontrar formulaciones que permitan internalizar futuros
shocks, con la finalidad de prevenir las magnitudes de los mismos que se

presentan con efectos generalizados sobre la economia nacional.
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Partiendo de los indicadores macroecondmicos, es posible realizar la elaboracién
de modelos autoregresivos que determinen el coeficiente de la variable

exportaciones del Gas Natural sobre el ingreso.

1.5 PLANTEAMIENTO DE HIPOTESIS

1.5.1 HIPOTESIS

La presencia de fluctuaciones en el precio del Gas Natural en Bolivia, no es
un fendmeno temporal: al ser ellas persistentes, es probable que una
perturbacion adversa de precios deprima a éstos por un largo tiempo. Por lo
que todo financiamiento compensatorio para su estabilizacién

probablemente no sea eficaz para el crecimiento de la economia.
1.5.2 IDENTIFICACION DE VARIABLES
Para la presente investigacion se dividira el analisis en dos partes:

v En la primera el estudio exhaustivo del comportamiento histérico y
estadistico del precio del gas natural y la influencia de las variaciones externas
que sufre por los precios internacionales del petrdleo.

v En la segunda parte se analizara su comportamiento histérico y estadistico
del Producto interno bruto y crecimiento econdémico, las consecuencias de las
variaciones del precio de exportacion de gas natural y el precio internacional del

petréleo.
1.5.2.1 VARIABLES DEPENDIENTES

a) Precio real y unitario de exportacion de gas natural
b) Producto Interno Bruto real y crecimiento econémico.

21



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

1.5.2.2 VARIABLES INDEPENDIENTES

Para precio de exportacion de gas natural:

o Precio del petroleo en el mercado internacional

o Diferencias en el tiempo del precio de gas natural en periodos anteriores
o Residuos de los niveles de precios

o Tendencia del precio de gas

Para el PIB real y crecimiento econdmico:

o Diferencias en el tiempo del Producto Interno Bruto y su tendencia
o Precios de exportacién de gas natural y su tendencia

o Precio del petréleo en el mercado internacional

o Otras variables denominadas Dummys.

1.6 OBJETIVOS
1.6.1 OBJETIVO GENERAL

Analizar el comportamiento histérico del precio de exportacién de gas natural
boliviano, desde un punto de vista dinamico de su ciclo, su tendencia y los
derivaciones que se presentan en la serie en estudio, su volatilidad, comovimiento
y coherencia, que afecta al Producto Interno Bruto, estudiando los efectos
macroecondmicos que se presentan debido a fluctuaciones, perturbaciones y/o
shocks que sufre asi como sus incidencias positivo - negativas en el Producto

Interno Bruto real y el crecimiento econémico.
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7.2.- OBJETIVOS SECUNDARIOS

e Identificar las principales caracteristicas de la conducta ciclica del precio de
exportacion de gas natural nacional y su comparacion con los precios
internacionales.

e Analizar el comportamiento, tendencias, y fluctuaciones, volatilidad de precio
de exportacion de gas natural nacional durante el periodo de estudio
contrastando con la historia econdmica, politica y social que explique las
razones de su importancia econdmica y su actual crecimiento econémico.

e Analizar la influencia del sector hidrocarburifero - enfocado en la exportacion
de gas natural -, en el Producto Interno Bruto de acuerdo a la Optica de los
cambios estructurales de acuerdo a los diferentes modelos econdmicos que ha
vivido el pais, con la implementacién de las politicas econémicas que
efectuaron los diferentes gobiernos de turno, para minimizar los efectos
adversos al Producto Interno Bruto por efectos de los shocks exdgenos en los
precios de gas y petréleo, en el intervalo de tiempo de estudio del presente
trabajo.

e Analizar el comportamiento del PIB desde el enfoque de los ciclos econémicos
y que tipo de shocks se presentaron a lo largo del tiempo para comprender y
determinar la factibilidad de implementar politicas de estabilizacion.

e Conocer la relacion entre crecimiento y la volatilidad del precio internacional de
petréleo y conocer la magnitud de influencia en el crecimiento de la economia

boliviana.

1.7 METODOLOGIA
1.7.1 METODO GENERAL UTILIZADO

En la presente investigacion se recurrira a la utilizacion del método inductivo, “la

induccion es el método de obtencion de conocimientos que conduce de lo particular
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a lo general, de los hechos a las causas, y por consecuencia a la determinacion de
impacto

1.7.2 TIPOS DE INVESTIGACION

Para revisar las fuentes documentales se hara uso del método analitico y del método
sintético, sabiendo que el analisis es la separacion material o mental del objeto de
investigacion en sus partes integrantes con el proposito de descubrir los elementos
esenciales que lo conforman; mientras que la sintesis consiste en la integracion
material 0 mental de los elementos 0 nexos esenciales de los objetos, para fijar las
cualidades y rasgos principales inherentes al objeto. El andlisis y la sintesis aunque
son diferentes, no actlan separadamente. Ellos constituyen una unidad concebida

como método analitico - sintético del conocimiento cientifico
1.7.3 METODOS ESPECIFICOS UTILIZADOS

Por las caracteristicas del tema de investigacion, se deduce que éste tendrd un

caracter descriptivo y correlacional.

Descriptivo porque se buscara especificar las propiedades y caracteristicas de las
formas y tipos de informacion, para especificar sus propiedades, caracteristicas y

rasgos importantes.

Correlacional porque tiene como propésito realizar una evaluacion de la
causalidad y efecto de las variables consideradas en el presente trabajo de

investigacion.
1.7.4 FUENTES
La informacién secundaria serd el resultado de datos estadisticos referentes a un

analisis de contenido cuantificacion de informacién obtenida durante el intervalo de
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tiempo especificado, en base a una interpretacion analitica, asi como una revision

exhaustiva de fuentes bibliogréficas.

1.7.5 TECNICAS A UTILIZAR EN LA TESIS

La interpretacion de la informacion obtenida se realizara a través de:

o De un andlisis e interpretacion de las fluctuaciones y shocks de precios que
se implementaron en los mercados internacionales en el intervalo de tiempo del
estudio.

o Contrastacion teorica-empirica mediante la elaboracibn de modelos
econométricos respecto de los precios de exportacibn de gas natural que es
afectado por variables externas y lo propio para el ingreso y la tasa crecimiento
econdémico

o Utilizacién de modelos econométricos dinAmicos para la evidencia empirica
y su estudio del comportamiento de los precios del gas natural, Producto Interno
Bruto y tasa de crecimiento econdémico.

o Modelo con las exportaciones del gas natural y petréleo como variable
explicativa (junto con otras), para hallar el coeficiente correspondiente y de esa
forma medir el impacto a variables claves que inciden en el PIB, buscando

alternativas de evitar impactos de vulnerabilidad frente a los shocks.

1.7.6 ALCANCE

El trabajo pretende alcanzar a desarrollar modelos explicativos de las variaciones
que presenta el precio de exportacion de gas natural, respecto a lo precios
internacionales, que muestre principalmente el efecto de las mismas cuando se
manifiesta algun tipo de shocks. Asi mismo determinar una descripcion de los
cambios a partir de los shocks en los precios del gas natural y cémo afecta en los

indicadores economicos del ingreso y/o crecimiento.
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1.7.7 LIMITES

El modelo se restringe al periodo 1952 — 2012, analizando los efectos sobre el
Producto Interno Bruto y crecimiento econdmico de Bolivia. Sin embargo para los
precios de exportacion de gas natural, se tomara desde el inicio de las relaciones
comerciales de nuestro pais con Argentina, es decir desde 1972 a 2012 y precios
internacionales del petréleo a partir de 1986 a 2012 de acuerdo a las cotizaciones
de WTI que es el precio de referencia para Bolivia. Se realizara comparaciones en
ese periodo entre las tres series de tiempo de acuerdo al andlisis y estudio del

presente trabajo.
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CAPITULO 2.
MARCO HISTORICO Y CONCEPTUAL DE REFERENCIA

2.1 TEORIA ECONOMICA DEL COMERCIO INTERNACIONAL

El desarrollo del comercio internacional hace que los paises prosperen, al
aprovechar los activos que producen mejor con el fin de intercambiar con otros
paises, que a su vez ellos producen mejor, de eso se trata la actividad comercial.
Ningun pais puede cerrar totalmente sus fronteras econdmicas, debido a que
pueda producir por si solo todos los bienes y servicios que requieren las

demandas sociales.

Samuelson y Nordmaus definen al comercio internacional como “... el proceso por
el que los paises importan y exportan bienes, servicios y capital financiero...”. Por
lo que se conjetura que el comercio se divide en dos categorias: a) ElI comercio
doméstico que es el intercambio de bienes y servicios al interior de un pais y b)
Comercio internacional, consiste en el intercambio de bienes y servicios de un
pais con otro. Este se basa en la especializacion de producir un bien y a una

divisién de trabajo, dependiendo de las necesidades que tiene cada pais.®

El comercio mundial ha crecido enormemente en los ultimos afios y todo esto
gracias a los avances tecnologicos que han agilizado los medios de pago, las
negociaciones a distancia, los seguros, etc., también ha crecido por los tratados y
acuerdos de libre comercio que se firman entre empresas, naciones y grupos de
naciones ya sea a nivel regional o mundial. Todo esto tiene unas importantes
consecuencias en una nacion dependiendo de su nivel de desarrollo, de la

proteccion interna que esta le ofrezca a sus empresarios, del nivel de desarrollo de

5 GARITA, Roberto. (2006). Teoria econdémica del comercio internacional. Web. Pag. 2
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sus socios comerciales asi como el tamafio del mercado de estos y muchos otros
factores que hacen que estas consecuencias no sean las mismas en todos los

paises que abren sus fronteras.

El comercio internacional permite una mayor movilidad de los factores de

produccién entre paises, dejando como consecuencia las siguientes ventajas:

v' Cada pais se especializa en aquellos productos donde tienen una mayor
eficiencia lo cual le permite utilizar mejor sus recursos productivos y elevar el
nivel de vida de sus trabajadores.

v Los precios tienden a ser mas estables.

v" Hace posible que un pais importe aquellos bienes cuya produccién interna no
es suficiente y no sean producidos.

v' Hace posible la oferta de productos que exceden el consumo a otros paises,
en otros mercados. (exportaciones)

v Equilibrio entre la escasez y el exceso.

v' Los movimientos de entrada y salida de mercancias dan paso a la balanza en
el mercado internacional.

v Por medio de la balanza de pago se informa que tipos de transacciones

internacionales que realizan los residentes de una nacién en un periodo dado.

El principal principio de la economia es que los factores de produccion son
disponibles en cantidades limitadas, por la escasez relativa de recursos se debe
decidir sobre la mejor utilizacién de los mismos. La curva de posibilidades de
produccion o curva de transformacion, muestra las posibilidades maximas de una
nacion para producir una combinacion de los productos, dados un nivel de
tecnologia y una cantidad de recursos para la produccién. También se asume que
los costos de oportunidad son constantes, es decir, la cantidad de un bien X
sacrificado para producir una cantidad de y es siempre la misma sin importar

cuanto produzca de cada uno. Porotro lado, si el costo de oportunidad es
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creciente, ello implica que cada vez que se produce una unidad adicional de y se
deberan sacrificar cantidades mayores de x.

2.1.1 VENTAJAS ABSOLUTA Y COMPARATIVA

Adam Smith también hizo su aporte en el concepto sobre la ventaja absoluta, que

consistia en que cada pais se especializara en producir los bienes que le
resultaran mas baratos en funcion de los costos de mano de obra. De esta manera
cada pais podria importar los bienes que se produjeran en el exterior a un menor

costo, en términos de recursos, que producirlos internamente.

El aporte mas relevante de Ricardo fue la ley de las ventajas comparativas. Como

se menciond en las ventajas absolutas, en primera instancia, si un pais goza de
ventajas absolutas en la produccion de dos bienes el comercio no se llevaria a
cabo, de acuerdo a la teoria de Smith. No obstante, Ricardo demostr6 que
mientras existan ventajas relativas en la produccién de un bien, el comercio puede
llevarse a cabo con beneficio mutuo. Esto significa que aunque un determinado
pais posea ventaja absoluta en la produccion de ambos bienes, poseera solo
ventaja comparativa en la produccion de uno de ellos. Por lo anterior, el pais con

el que comercia tendra una desventaja en la produccion del otro bien.

En sintesis, la ventaja comparativa podra enunciarse asi: Un pais se concentrara
en la produccion y exportacién de aquellos bienes en los cuales posee la mayor
ventaja relativa, e importara aquellos productos en los cuales posee la menor

ventaja relativa.

2.1.2 FACTORES DEL COMERCIO INTERNACIONAL CRECIMIENTO Y
DESARROLLO

Con los cambios dinamicos del tiempo, la asignacion de los factores cada vez se

elaboran nuevos y mas eficientes métodos de produccién que reemplazan a los
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antiguos y menos eficientes gracias a los avances tecnologicos. El crecimiento de
los factores y el proceso técnico dan origen a la teoria de los efectos del

crecimiento econémico sobre el comercio.

El comercio desata varias fuerzas dindmicas que conducen al crecimiento
econdmico. A medida que los mercados se expanden, la competencia se torna
menos personal y los productores tienden a invadir los limites de los mercados de
los demas. Todas estas variaciones afectan los términos de intercambio y el
volumen del comercio. La alteracion depende del tipo y grado efectivo de los

cambios que estén ocurriendo.

Si la tecnologia permanece constante, pero los factores productivos de que
dispone un pais aumentan, la curva de posibilidades de produccion del pais se
desplaza hacia fuera. Este desplazamiento es uniforme o simétrico si la mano de
obra y el capital crecen en la misma proporcion, lo cual se conoce como

“crecimiento equilibrado”.

Si s6lo aumenta la oferta de mano de obra (L) del pais, o si su oferta de mano de
obra aumenta proporcionalmente mas que su oferta de capital (K), entonces la
curva de posibilidades de produccion del pais se desplaza mas sobre el eje que
mide el bien intensivo de L que sobre el que mide K. El desplazamiento opuesto
ocurre si s6lo se aumenta la oferta de capital del pais o si su oferta de capital

aumenta proporcionalmente mas que la de mano de obra.
2.1.2.1 CAMBIO TECNOLOGICO

El progreso técnico incrementa la productividad de los factores de un pais y tiene
el mismo efecto general sobre la curva de posibilidades de produccion del pais
que un aumento en la oferta de sus factores. Existen, al menos, tres tipos de

progreso técnico:
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= El progreso técnico ahorrador de capital (K): en toda la economia incrementa la
productividad de mano de obra proporcionalmente mas que la del capital, lo
gue significa que un determinado nivel de produccion se puede obtener ahora
utilizando menos unidades de mano de obra (L) y K, pero también con la
menor relacion K/L (mayor L/K).

= El progreso técnico ahorrador de L, es exactamente contrario al progreso
técnico ahorrador de K.

= EIl progreso técnico neutral: incrementa la productividad de L y K en la misma
proporcion y genera un desplazamiento uniforme y simétrico fuera de la curva

de posibilidades de produccion del pais.

2.1.2.2 TEORIA DE PREBISCH Y SINGER SOBRE TERMINOS DE
INTERCAMBIO

En 1950 los economistas Raul Prebisch y Hans Singer, argumentaron que los
paises exportadores primarios, particularmente aquellos del Tercer Mundo, habian
experimentado un deterioro sistematico en sus términos de intercambio (netos de
trueque). La implicacién era que las naciones en desarrollo tenian que exportar
cantidades crecientes de sus productos primarios a cambio de las importaciones
de manufacturas de los paises industrialmente avanzados. Esto implica que, en
términos de intercambio, las economias mas desarrolladas estaban siendo

beneficiadas en mayor grado que los paises en vias de desarrollo.
2.1.3 POLITICA COMERCIAL Y RESTRICCIONES AL COMERCIO

El libre comercio beneficia a todos los paises que participan de él, los beneficios
mutuos derivados del libre comercio, uno esperaria que el flujo de comercio de
bienes a través de las fronteras nacionales e internacionales estuviera liberado de
interferencias gubernamentales. Sin embargo, por cientos de afos las naciones
del mundo han impedido el libre flujo del comercio internacional a través de varios
instrumentos, como por ejemplo, aranceles, cuotas, reglas y procedimientos

técnicos o administrativos, y el control de cambios. Tales politicas, disefiadas para
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afectar las relaciones comerciales de un pais con el resto del mundo,

habitualmente se conocen como Politicas Comerciales. Estas estan influenciadas

por consideraciones politicas, sociolégicas y economicas.

Algunas politicas o factores que se aplican para generar estas restricciones, se

pueden mencionar como:

El arancel, que es un impuesto, o gravamen, que se impone sobre un bien
cuando cruza una frontera nacional. El arancel mas comun es el arancel a las
importaciones. Se pueden imponer aranceles como: el arancel Ad Valérem,

arancel especifico y/o arancel compuesto.

Las distorsiones domésticas es un desarrollo directo del arancel optimo en

cuanto al progreso econdmico y trata principalmente con a) las diversas
distorsiones que impiden que el mercado alcance de Pareto Optimo, y b) la
recomendacion de politicas para neutralizar las distorsiones domésticas y

restaurar el Pareto 6ptimo.

El crecimiento empobrecedor y distorsiones, después los albores de la ciencia

econdémica, los economistas han sido conscientes del trabajo con relacién al
capital, lo que es sorprendente es que incluso el progreso técnico puede

reducir el bienestar social.

También existen argumentos no econdmicos para la proteccion; el bienestar

econdémico no es la unica meta en la vida; los objetivos politicos, culturales y
sociologicos son igualmente importantes; éstos objetivos no economicos
pueden coadyuvar a efectuar ciertas actividades no econdémicas pero
eficientes, después se aplica los aranceles y las medidas alternativas de

politica para el logro de objetivos especificos de politica econdmica.

32



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

BARRERAS COMERCIALES

2.1.3.1 IMPUESTOS DE IMPORTACIONES (ARANCELES)

La estructura arancelaria de un pais cumple un propésito fundamental de
proteccion, al permitile a las empresas instaladas crecer exentas de la
competencia del mercado internacional. Sin embargo, un exceso de proteccion es
contraproducente por cuanto convierte al ser protegido en ineficiente e incapaz de
sobrevivir por si mismo. El establecer un arancel o impuesto a las importaciones

conlleva las siguientes reacciones:

e Efecto consumo: Los consumidores domésticos después de que se abre el
mercado y se impone un arancel, restringen el consumo.

e Efecto produccion: Al imponer un arancel el precio sube, lo que resulta mas
rentable para los productores por que ofrecen a un precio mayor.

e Efecto comercio: Es la diferencia entre la demanda y la oferta del bien, en
consecuencia se debe importar para cubrir lo demandado.

e Efecto ingreso: Es lo que el Gobierno percibe por el arancel que esta cobrando
a la importacién de bienes.

e Efecto redistribucion: ElI Gobierno redistribuye los ingresos percibidos por el

arancel impuesto a la sociedad via infraestructura y servicios publicos.

Otro aspecto importante en cuanto a la estructura arancelaria de un pais se refiere
al tipo de produccién que estimula y viceversa Los paises en desarrollo que
tomaron la senda de la sustitucion de las importaciones muestran una estructura
arancelaria en forma de cascada. Esto es, los bienes finales tienden a mostrar
niveles arancelarios elevados o altas tasas nominales de proteccion con el objeto

de restringir sus importaciones.

Las barreras administrativas al comercio son muy diversas, desde tramites

aduaneros complejos que retrasan y encarecen los movimientos de mercancias,
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hasta sofisticadas normas sanitarias y de calidad que, al ser diferentes de las del

resto del mundo, impiden la venta en el interior a los productos.

Los acuerdos internacionales para derribar estas barreras no serviran de nada si

no hay una voluntad liberalizadora clara y firme. La imaginacién de los dirigentes
politicos podra siempre descubrir nuevos métodos “no prohibidos” de dificultar las

importaciones.
2.1.4 RESTRICCIONES CUANTITATIVAS

Los paises también pueden restringir su comercio internacional limitando
directamente el volumen fisico (o el valor) de sus importaciones (cuota de
importaciones) o de sus exportaciones (cuota de exportaciones). Los gobiernos
utilizan con frecuencia las restricciones cuantitativas para proteger a las industrias
domésticas de la competencia extrajera y los efectos microeconémicos de estas
restricciones son muy similares a los efectos de los impuestos a las importaciones
y a las exportaciones. Sin embargo, existen algunas diferencias importantes entre
las restricciones cuantitativas y los impuestos al comercio. En realidad, es debido
a estas diferencias como muchas veces se prefieren las restricciones cuantitativas

a los impuestos al comercio.
2.1.4.1 CONTROLES INTERNACIONALES

Los gobiernos, o las corporaciones privadas localizadas en diversos paises,
pueden formar un cartel internacional, en otras palabras, pueden acordar
efectivamente restringir la competencia entre ellos, en un esfuerzo por explotar su
poder conjunto de monopolio. La teoria econdmica identifica las siguientes dos

condiciones necesarias para el éxito de un cartel internacional:

e La elasticidad de la demanda de importaciones del resto del mundo debe ser

baja en el rango pertinente de precios.

34



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

e Los miembros del cartel deben adherirse a las decisiones (con respecto a

precio y produccion) votadas por los miembros del cartel.

Este es el caso de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP)
gue en la década de los afios 70 la OPEP mantuvo el monopolio mas lucrativo en
la historia del mundo y miles de millones de dolares habian sido trasferidos de los
paises importadores de petrdleo a los paises exportadores. Su éxito se debe a la
baja elasticidad de la demanda de importaciones de petréleo por parte del resto
del mundo, lo cual refleja la influencia de tres factores: 1) la elasticidad de la
demanda de petréleo era muy baja debido a que no habia buenos sustitutos para
el petréleo; 2) la elasticidad de la oferta de petréleo por parte de los paises no
miembros de la OPEP también era muy baja, debido a que la explotacion y la
produccion de petrdleo es un proceso que consume mucho tiempo; y 3) la OPEP
controlaba la mayoria de las reservas comprobadas de petroleo y de las

exportaciones del mundo.
2.1.4.2 DUMPING, ANTI-DUMPING

El dumping: Es una discriminacién de precios internacionales y se presenta
cuando un monopolista (0 competidor imperfecto) cobra un menor precio a los
compradores extranjeros que a los compradores domésticos por un bien igual (o
comparable). Unicamente puede realizarse cuando los mercados estan separados

y se hace por las “barreras al comercio”.

Los paises importadores, por lo general, adoptan represalias contra el “dumping”,
bien sea mediante la imposicion de gravdmenes antidumping, o compensatorios
para contrarrestar el diferencial de precios, o mediante la amenaza de hacerlo. La
principal justificacion para esto es la presion impuesta sobre los gobiernos de los
paises importadores por parte de sus productores domésticos, quienes buscan

proteccion contra la injusta competencia extranjera.
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2.1.4.3 BARRERAS NO ARANCELARIAS

Las barreras no arancelarias son un conjunto de medidas y practicas de caracter
administrativo que tienen su origen en la actividad de gestion de las
administraciones publicas que tienen el mismo efecto que el establecimiento de un

arancel. Dentro del grupo de barreras no arancelarias se distingue tres tipos:

- Proteccion Administrativa. Se da cuando existe una relacion directa entre las

Barreras no arancelarias y el sistema de derecho administrativo. Se dan
generalmente cuando se desata una crisis, protegiendo a la industria a través
del gobierno

- Proteccionismo Técnico. Cuando en los poderes publicos existe complejidad

en las técnicas y procesos productivos, y esto conduce a frenar a las
industrias.

- Otras Barreras no__Arancelarias. Por diferencias ideoldgicas, juridicas,

culturales y religiosas.
2.2 MARCO HISTORICO SOBRE LOS CICLOS ECONOMICOS

En las economias capitalistas siempre ha llamado la atencion que las variables
principales presenten fluctuaciones ciclicas sin amplitud ni periodicidad constante.
Por ello se ha escrito numerosas explicaciones, exdgenas o enddgenas,
monetarias o reales (clima, sobreproduccién, sobreinversion, crediticias, de

innovacion, etc.).

Los hitos importantes en la teoria de los ciclos fueron las aportaciones de Frisch
(1933) con la hipotesis de que los ciclos podian ser el resultado de impulsos
aleatorios amortiguados sobre economias con mecanismos internos de
propagacion que convierten los shocks externos en fluctuaciones serialmente
correlacionadas en la produccion, el empleo y otras variables, con retardos.

Slutsky (1937) mostré que el ciclo podia ser el resultado agregado de una suma
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de causas aleatorias, es decir, de una ecuacion estocastica estable en ecuaciones

en diferencias finitas de bajo orden.

La teoria General de Keynes, ofrecia una explicacion unificada de la evoluciéon de
una economia en el plano agregado con énfasis en el plazo corto consideraba
como el fendbmeno relevante al desempleo; para corregirlo, se ofrecia una gama
de politicas que mantengan la plena ocupacion. Por tanto, el ciclo econémico

perdia interés tedrico y practico.

En los afios cuarenta y cincuenta se estudiaban modelos formales de
desequilibrio, basados en la interaccion del multiplicador y del acelerador, sobre
una economia en crecimiento inestable se superponian oscilaciones permanentes,
que generaban ciclos enddégenos (Goodwin, 1951) y enlazaban con la teoria del
crecimiento (Goodwin, 1955), pero se formaba ciclos perfectamente periddicos y
parecian no reales ser poco relevantes en comparaciéon al dinero, los precios, los

salarios y las expectativas.

En cuanto a la naturaleza de los shocks, los primeros modelos keynesianos los
buscaban en la demanda, principalmente en la volatilidad de las decisiones de
inversion (animal spirits), apreciadas como perturbaciones reales, con un

mecanismo de propagacion que incluia rigideces nominales como los salarios.

En el plano empirico, el paradigma keynesiano tuvo su desarrollo en la
metodologia de la Cowles Commission (Fair, 1992), basada en la descripcion,
estimacion, analisis y contrastacion de modelos econométricos estructurales de
los ciclos que desarrolld6 Tinbergen (1939). Después de la Teoria General, la
investigaciéon empirica se centré en el estudio de los componentes del modelo
(consumo, inversion, demanda de dinero, etc.), con la esperanza de que,
conocidas las ecuaciones se podrian elaborar macro modelos estocasticos a los
gue se podria aplicar las hipotesis de Frisch ante perturbaciones aleatorias

autocorrelacionadas en alguna variable.
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En los afios sesenta, la critica monetarista rompi6 el consenso sobre la "sintesis
neoclasica" Friedman y Schwartz (1963) patrocinaron la causalidad monetaria de
los ciclos: una perturbacion nominal, en una economia con precios o salarios
rigidos, era capaz de generar no sdlo cambios nominales, sino también reales,
engendrando un ciclo. La propuesta monetarista tenia naturaleza empirica giré
sobre la naturaleza del impulso, los caracteres de los mecanismos de propagacion

y argumentos de politica econémica.

En los Ultimos afios de los sesenta y primeros afios de los setenta, hubo grandes
perturbaciones del lado de la oferta, que obligaron a revisar la causa de los shocks
- antes se habia atribuido al lado de la demanda -. Ademas las altas tasas de
inflacion llevaron a pensar que el lado de la oferta no era suficientemente flexible
como para justificar la atencion preferente concedida a la demanda como
receptora de las politicas correctoras. Esto llevd a pensar que los fallos de los
modelos convencionales revelaban una crisis mas profunda de la macroeconomia
convencional. Finalmente, los econOmetras censuraron los excesos en la
estimacion de modelos estructurales a la Cowles (Sims, 1972), poniendo en tela
de juicio la vertiente empirica del paradigma anterior.

En consecuencia, el paradigma keynesiano-monetarista fue irrumpido
principalmente su metodologia por los nuevos clasicos. Por un lado, se exigi6 a los
modelos econémicos una sélida fundamentacion microeconémica en la conducta
de sujetos racionales y optimizadores y los modelos no debian incurrir en la critica
de Lucas (1976). Por otro lado, esos agentes optimizadores debian usar toda la
informacion disponible, sin cometer errores sistematicos, aplicando las
expectativas racionales. Finalmente, si las fluctuaciones econdmicas son
diferentes en cada pais lo que se tendria que buscar "una explicacion unificada -
de los ciclos- basada en las leyes generales que rigen las economias de mercado,
en vez de fundamentarse en caracteristicas politicas o institucionales peculiares

para cada pais o periodo de tiempo" (Lucas, 1977).
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Las perturbaciones monetarias en modelos de equilibrio competitivo con
informacion completa y expectativas racionales no podian generar ciclos. Lucas
(1972, 1973) empezo6 suponiendo informacion incompleta, pero el modelo resultd
poco representativo. Entonces se da mayor énfasis en las causas reales. El ciclo
se presenta como el ajuste dinamico de una economia competitiva siempre en
equilibrio ante perturbaciones reales y las fluctuaciones podian ser Pareto-
optimas, o sea las politicas anticiclicas podian crear distorsiones que alejasen del
Optimo. La teoria del ciclo se ha vuelto a aproximar a la del crecimiento, como dos

fenébmenos intimamente relacionados.

Los modelos de los nuevos keynesianos o de ciclos de desequilibrio, en los que se
supone gue el shock tiene lugar en la demanda agregada, y sus efectos reales son
duraderos porque la economia presenta imperfecciones en los mercados que son
los mecanismos de propagacion en el corto y mediano plazo y que hacen eficaces
las politicas estabilizadoras. Ante la critica neoclasica, estos autores admitieron la
necesidad de fundamentos microeconédmicos en sus modelos, la existencia de
expectativas racionales y la justificacion de las rigideces de precios como
resultado de las conductas optimizadoras de agentes racionales

La respuesta nuevo-keynesiana a las criticas neoclasicas ha mostrado ser
fructifera; como resultado se acogi6 a dos causas: la primera es que al estudiar los
elementos basicos de los modelos (back to bastes), olvidando las cuestiones
complejas de estudiar las nuevas direcciones que los modelos abrian - en vez de
integrar entre ellos -. La segunda causa se debe al uso de la metodologia
propuesta por los neoclasicos que prestan demasiada atencion a la explicitacion
de los fundamentos microecondémicos y la derivacion de los resultados a partir solo

de los gustos y la tecnologia de los modelos parciales (Blanchard, 1992).

Todo lo anterior, sugiere que la teoria de los ciclos experimente cambios

importantes. En primer lugar, las fronteras entre modelos neoclasicos y nuevo -
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keynesianos tienden a borrarse parcialmente; probablemente habra que elaborar
teorias mas generales que, por ejemplo, unifiguen los modelos de costes de menu
con los de salarios de eficiencia, en la medida en que sean compatibles.
Subproducto de ese empefio sera, quiza, el abandono de variantes que, siendo
interesantes, no admitan una integracion comoda en modelos mas generales v,
sobre todo, que no se vean confirmadas empiricamente. Habra que estudiar con
mas detenimiento la naturaleza de las perturbaciones y los mecanismos de
propagacion, es decir, los caracteres de las distintas rigideces nominales y reales.
Y es probable que la relacién entre el ciclo y el crecimiento se profundice en las
interrelaciones entre cambio tecnoldgico, desempleo y recesiones (Blanchard,
1992).

Como consecuencia de los debates, el tratamiento empirico del problema ha
cambiado también. En primer lugar, tanto el analisis separado de las funciones
gue componian los antiguos modelos, como los mismos grandes modelos
macroeconométricos, han sido sustituidos por modelos pequefios, dinamicos,
explicitamente estocasticos, mas agndsticos y menos estructurales (Blanchard y
Fischer, 1989) y de equilibrio general, se exige que conformen adecuadamente
con los hechos principales del ciclo; pero esto se presta a la critica de que la
literatura ha separado la macroeconomia de su base econométrica (Fair, 1992).
En segundo lugar, se usan metodologias econométricas de andlisis de series
temporales con preferencia a modelos estructurales, porque, entre otras razones,
se supone que se pueden modelizar las variables relevantes a partir de shocks

fundamentales no directamente observables.

Es conviene aclarar que esta breve descripcion del panorama actual de la teoria
de los ciclos no recoge todos los estudios realizados. Quedan fuera del panorama
los modelos del ciclo politico (Nordhaus, 1975), la teoria de las ondas largas
(Freeman, 1983; Goldstein, 1988; Van Duijn, 1983; Vasko 1987), las crisis debidas
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a la inestabilidad financiera (Kindleberger, 1978; Minsky, 1982), los modelos

basados en las teorias de la ‘singularidad’ y de la catastrofe (Varian, 1979), etc.

Finalmente, mas alla de las posturas tedricas, alguno economistas consideran que
los ciclos econdmicos intervienen muchos procesos (econémicos, politicos y, en
sentido amplio, sociales) que actian entre si, y cuyos papeles varian y
evolucionan en el tiempo, es decir, los ciclos son causados en parte por
perturbaciones exdgenas no controlables, y en parte también por errores de los
que elaboran la politica publica y de los que toman las decisiones privadas, que
podrian evitarse, pero que, muy posiblemente, se autogeneran y se desarrollan
por si mismos (Zarnowitz, 1992). Y es probable que algunos estén de acuerdo con
Robertson (1937) en que en las fluctuaciones econdémicas se enfrentan a
problemas profundamente asentados en la naturaleza de la industria capitalista, y

aun de toda la industria moderna, y quiza del hombre mismo.

2.3 TEORIA DE LOS CICLOS
2.3.1 CONCEPCIONAL TRADICIONAL DEL CICLO

En la actualidad, la teoria de los ciclos analiza los tipos de fluctuaciones en la
actividad econdmica agregada de las economias que organizan su trabajo
mediante empresas. Un ciclo consta de expansiones que ocurren
aproximadamente al mismo tiempo en muchas actividades econdémicas, seguidas
de recesiones igualmente generales, contracciones y recuperaciones que se

mezclan con la fase de expansion del siguiente ciclo (Argandofia, 1998)

Citando a Paul A. Samuelson define a un ciclo econémico como una oscilacion de
la produccion, la renta y el empleo de un pais, que suele durar entre 2 y 10 afios y
gue se caracteriza por una expansion o contraccién general de la mayoria de los
sectores de la economia. Por lo tanto, podemos decir que los ciclos econémicos
se definen como: las fluctuaciones de diferentes variables macroeconOmicas en

las distintas ramas de la economia del pais.
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2.3.1.1 TIPOS DE FLUCTUACIONES

Los ciclos econdmicos estan caracterizados ante todo por sus movimientos, los
cuales se deben diferenciar en el tratamiento temporal de las series

macroecondmicas de acuerdo a cuatro movimientos:

La tendencia secular, que recoge la evolucion regular de la serie a largo plazo, es

decir, son movimientos que se caracterizan por durar en un prolongado periodo de
tiempo con respecto al ciclo econdmico, los cuales son continuos pertenecientes a

cualquier actividad.

Fluctuaciones Ciclicas. Se caracterizan por tener fases ciclicas repetitivas en su

contraccion 'y expansion. Aunque estas oscilaciones se diferencian de
movimientos continuos, estos se repiten en un tiempo fijo. Estas se conocen
propiamente como ‘ciclos econdémicos’, es decir, las desviaciones recurrentes

respecto a la tendencia

Fluctuaciones Estacionales Son aquellas que se presentan en un afio durante el

periodo estacional (primavera, verano, otofio e invierno), estas tenderan a afectar
un grado importante en la actividad econdmica producida. A menudo se
consideran como simple “ruido blanco” en las series, que convienen eliminar

antes.

Fluctuaciones aleatorias. Son variaciones que se caracterizan por ser regulares

debido a diferentes perturbaciones externas a la actividad econdémica. Es en este
sentido, simplificadamente que se consideran fluctuaciones accidentales que se

deben a cambios estructurales, de naturaleza discontinua y no estocastica.
2.3.1.2 CARACTERISTICAS DEL CICLO

Las principales caracteristicas de los ciclos econdmicos son:
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2.3.1.2.1 Periodicidad o Longitud

Un ciclo econdmico tiene la particularidad de componerse de diferentes series
econOmicas, las cuales no suelen crecer o decrecer en el mismo nivel

ocasionando rezagos en los parametros de la actividad econémica.
2.3.1.2.2 Duracion

Se refiere al periodo de tiempo que abarca un ciclo econémico. Esta caracteristica
es muy dificil de medir ya que estas oscilaciones estan sujetas a diferentes
variaciones que ocasionan un cambio en cualquier instante del periodo del ciclo,

asi como también influyen en su recurrencia.

Estas caracteristicas definen el rasgo de un ciclo, los cuales se pueden clasificar
de acuerdo al tiempo: a) ciclos de Onda Larga, con periodo aproximadamente de
50 afios; b) Los ciclos Grandes, que pueden ser de 7 a 11 afios; c) Los ciclos

Cortos, de 3 a 4 afos.

2.3.1.2.3 Amplitud o intensidad

Es una caracteristica que indica el tamafio en el que se establece el ciclo
econdémico, mismo que influyen en las diferentes perturbaciones econémicas que

la determinan; es decir, que tan grande puede ser la cima o fondo de un ciclo.
2.3.1.2.4 Recurrencia

Es aquella que indicara la repeticion de un ciclo econémico en un periodo de

tiempo irregular.
2.3.1.2.5 Forma

Dentro de un ciclo econémico, el movimiento total de toda su oscilacién se

encuentra dentro de su forma gradual en sus diferentes variaciones las cuales
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difieren en su composicion de acuerdo a su retraso u aceleraciéon, con a la
existencia de una crisis 0 un auge. La trayectoria de la variable econdmica posee
una tendencia que es el resultado de los factores que determinan el crecimiento
de largo plazo de la economia, se supone que las variables que determinan el
ciclo poseen escaso efecto sobre esta tendencia, asi el ciclo representa las
desviaciones transitorias alrededor de una tendencia dada.

2.3.1.3 TIPOS DE CICLOS ECONOMICOS

Mediante el andlisis de las fluctuaciones econdmicas, se da la especificacion de

los ciclos econémicos se encuentran dentro de:

Ciclos Cortos o de Kitchin. Se considera que un ciclo econémico se puede

establecer mediante duraciones de 40 meses (3 afios con 4 meses), a lo que él
denomino ciclo pequefo. Asi, también Kitchin habla de la existencia de ciclos mas

pequefios.

Ciclos de Juglar, Grandes o Comerciales. Estos cuentan con una duracion de 7 a

11 afios y se caracterizan por presentarse entre crisis sucesivas las cuales forman
parte de variaciones en la actividad comercial. Clementez Juglar, fue el primero en
hablar sobre los ciclos comerciales, en los cuales menciona que cuentan con solo
tres fases: Prosperidad, Crisis y Liquidacién, Dentro del ciclo comercial,
generalmente los ciclos cortos ocurren por interrupciones en la fase de expansion

del ciclo largo.

Ciclos de Ondas Largas o de Kondrantieff. Se refieren a ciclos econémicos que

tienen aproximadamente una duracién de 50 afios. Los cuales son parte de un
proceso dinamico, que son producidos por ciclos regulares intermedios de 7 a 11

anos.
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2.3.1.4 FASES DEL CICLO ECONOMICO

Segun Mitchell y Burns (1946), las fases de los ciclos econdmicos se pueden

dividir en: Prosperidad, Recesion, Contraccion y Recuperacion.

2.3.1.4.1 Contraccién o depresion

Es el punto minimo de un ciclo econdmico, esta fase se caracteriza por la caida
general de la demanda y el ingreso donde existe una baja en la productividad de
manera desigual lo que ocasiona una de formacién en la relacion costo-precio.
Durante la depresion las expectativas son claramente negativas, y los valores de

activos financieros pueden caer bruscamente.

GRAFICO N° 3
FASES DEL CICLO ECONOMICO

PROSPERIDAD

CONTRACCION

Tiempo

Fuente: Argandofia, Antonio y otros. ‘Macroeconomia Avanzada II’

2.3.1.4.2 Recuperacion

Cuando comienza a presentar un rasgo de armonizacion de la actividad

econdémica; con un incremento en la produccion, los salarios, los precios y las
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tasas de interés. Existen varios factores pueden desencadenar un cambio de
expectativas: politicas publicas, recuperacion del mercado de valores,
oportunidades de inversion en sectores cuyos precios cayeron durante la recesion,
la inversibn comienza a aparecer nuevamente y asi la demanda de trabajo y
factores, pero la capacidad ociosa existente permite lograr que la produccién se
recupere sin que aumenten los precios y salarios. Los recursos comienzan a ser
escasos nuevamente y los precios comienzan a aumentar, por lo que entramos a

la fase de auge.

2.3.1.4.3 Prosperidad, Expansion o Auge

Es el punto maximo del ciclo econdmico donde la produccién y el ingreso
aumentan, se presenta un incremento en el nivel de precios de manera desigual
por los distintos cambios en los costos. Los precios también dependen de un
aumento en el volumen del dinero en circulacion provocando una expansion en los
depoésitos bancarios; asi también se presenta un aumento de ganancias e
inversion, lo que hace que se acelere el ritmo de produccién. También aumenta la

confianza del consumidor y el optimismo en general.
2.3.1.4.4 Recesion

Es aquella que cubre un tiempo relativamente corto. Se identifica porque marca un
punto de inflexién donde las fuerzas de produccion se contraen, también existen
tensiones en el sistema bancario y en la liquidacion de préstamos dando inicio a
una baja de precios. Si en esta etapa se llegara a dar una contraccion en el
sistema financiero (apunta a una crisis financiera). Puede llegar un momento en
gue las tasas de crecimiento del producto disminuyan debido a la falta de

confianza en el mercado.

Las fases no son simétricas, las expansiones tienden a ser mas largas que las

contracciones; y aunque las fases se repiten en el tiempo, ninguna es igual a la
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otra: Cada una tiene su propia causa y un desarrollo distinto. Sin embargo todas
presentan un gran parecido entre si por eso se generaliza de “el ciclo”.
Finalmente, no es posible identificar claramente en qué momento se cambia la
fase y es probable que los caracteres de una fase sean influidos por la fase

anterior.
2.3.2 CONCEPCION MODERNA DEL CICLO

Las teorias modernas del ciclo lo definen como las desviaciones del producto
agregado real respecto de su tendencia (Lucas 1977; Kydland y Prescott 1990): se
centran en una variable representativa y abandonan la consideracion detallada de
las fases del ciclo y la posible interconexion entre ellas, es decir los movimientos
alrededor de la tendencia, pueden ser explicados por una ecuacion en diferencias
finitas bajo un orden afectado estocasticamente. Estos movimientos no reflejan
uniformidad ni amplitud en la periodicidad lo que no implica que no se asemeje a

los movimientos ciclicos deterministicos:
y=a+byute
Si:
e - Perturbacion aleatoria media E(e)=0
Es suficiente para generar movimiento ciclico en y cuanto menor sea b

Teniendo en cuenta que el ciclo no es una construccion teérica, sino un fenébmeno
empirico que se da en todos los paises a partir de cierta etapa de desarrollo
economico, la clave en su estudio es la constatacién de una serie de ‘hechos’
referentes al comportamiento dinamico de las series temporales de un amplio
conjunto de variables. Esos hechos son las propiedades estadisticas de
comovimientos de las desviaciones del producto real que definen el ciclo; esas

regularidades se repiten en todos los paises y en muy diversas circunstancias.
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Algunas importantes son:

» Las variaciones de la produccion en sectores definidos tiene un alto grado de
coherencia.

» La produccion de bienes de inversion y de consumo duradero presenta mayor
amplitud que los que no son duraderos.

» La produccién y precios de los productos agricolas y de recursos naturales
presentan menor conformidad o coherencia con las demas series agregadas
de produccion.

» Los beneficios de las empresas es elevada coherencia y mayor variacion.

» Los tipos de interés a corto plazo son pro ciclico, pero los tipos de interés a
largo plazo no.

» Los agregados monetarios y la velocidad de circulacion del dinero suelen ser
prociclicos.

» Lainversiony el uso de la capacidad productiva son pro ciclicos

A\

El desempleo es contra ciclico.
» Los salarios reales y la poblacién activa suelen ser pro ciclico, pero guardan

una relacion muy débil con las variaciones de la produccion.

Por tanto, es importante que la definicion de la teoria moderna del ciclo econémico
debe presentar algunas particularidades que denoten su presencia en la serie que

se encuentra analizando, como ser:

o Como unos acontecimientos (impulsos o perturbaciones) no ciclicos,

enddgenos o no, pueden generar fluctuaciones ciclicas en la variables reales.

o Como se propagan esas perturbaciones a otras variables.
o Como se producen comovimientos entre esas variables.
o Como los efectos de los shocks son duraderos en el tiempo (correlacion

serial), aunque los shocks mismos no lo sean.

o Cdmo tiene lugar todo esto con diferentes amplitudes y cronologia.
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La clave del fendmeno empirico que llamamos ciclo radica en los comovimientos

entre series (desviaciones de la variable respecto a su tendencia). Esos

comovimientos, presenta cuatro rasgos, que se observan en el siguiente grafico:

GRAFICO N° 4
COMOVIMIENTO EN EL CICLO

p
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Contraciclica

Pc
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J
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N
(2]

Fuente: Elaboracion propia

i. Una variable puede ser prociclica o contraciclica (o anticiclica) segun
evolucione del mismo modo, es decir, crezca o decrezca al mismo tiempo que
la variable de referencia o de modo contrario.

i. Rara vez una variable se mueve en perfecta sincronia con la variable de
referencia; de ahi que se debe considerar su adelanto o retardo respecto a
ella.

iii. La amplitud o volatilidad de un ciclo es como ya se indic6, la diferencia entre

el valor medio de la variable y su pico o valle consecutivo es decir, de acuerdo
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a su desviacion respecto a la tendencia. También se usa la varianza de la serie
como medida de su volatilidad (en relacion con la serie de referencia).

Si dos series presentan un alto grado de conformidad o coherencia cuando los
comovimientos sefalados se mantienen estables para toda la muestra
observada. Entre una serie ciclica y otra no ciclica no hay conformidad alguna,
y ésta es perfecta entre dos series que coinciden en su carécter pro o contra

ciclico, sin adelantos ni retardos y con la misma amplitud

Algunos modernos tedricos del ciclo, no buscan la explicacion causal del ciclo,
sino tratan de explicar qué proporcion de la varianza del producto tendria lugar si
ocurriesen determinadas perturbaciones estocasticas en una variable exdégena. Se
trata, por tanto, de modelos especificos, elaborados de acuerdo con la
perturbaciéon elegida, en los que se busca sobre todo que sean manejables y
computables, pero no para llevar a cabo un ajuste econométrico, sino simplemente
como un ejercicio de verosimilitud, que empieza con el calibrado del modelo
(dando a los parametros valores calculados fuera del mismo), para luego llevar a

cabo una simulacioén a partir de los shocks postulados.

Las propiedades de las variables asi simuladas (es decir, sus varianza,
covarianzas, correlaciones seriales, amplitudes, adelantos, retrasos, etc.) se
comparan con hechos aludidos antes (propiedades observadas en la realidad),
para juzgar si el modelo es plausible o no como explicacion del ciclo.

2.4 TENDENCIA DETERMINISTICA

De acuerdo a la teoria del ciclo real, los principales elementos que afectan el
equilibrio del ciclo sobrevienen a través de las perturbaciones generando los
mecanismos de impulso, de persistencia o0 propagacion o de ampliacion y
difusiones sobre la tendencia de la variable, que se representa en el siguiente

modelo de las perturbaciones reales:
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El valor de la variable es Y el periodo t se presenta como el resultado de un
componente tendencial: Ynt y otro transitorio o ciclico, t.

Y=Y +& (i)

El componente tendencial:

Y. =¥y T vt (ii)

Esta ecuacion (i) denota un componente autobnomo y la relaciéon directa con la

variable tiempo (puede ser afios, meses, trimestre o estaciones).

Siendo Y una tendencia determinista de modo que se reemplaza el valor de (ii) en

la ecuacion (i):

Y, =Y, + vt +5 (iif)

La perturbacion et puede estar serialmente correlacionada
et=lew1+&; -1< <1 (iv)
Donde:
& = es serialmente es independiente.

En tal caso, una perturbacion de una sola vez (et > 0) mostrard una mayor
persistencia, pero todavia sera estacionaria respecto de la tendencia, como se ve
en la linea de trazo discontinuo, la velocidad de regreso a la tendencia dependera

del valor de |.
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GRAFICON° 5

PERTURBACION DE LA TENDENCIA TRANSITORIA

Yt= Yo+ yt

Fuente: Argandofia. Macroeconomia Avanzada Il

La linea de trazo continio graficamente es el efecto de una perturbacion et no
serialmente correlacionada, sobre una Y: que crece a tasa constante; Y: resulta
ser estacionaria respecto de la tendencia, ya que crece indefinidamente, pero si

son sus desviaciones alrededor de la tendencia, que tienen varianza constante.

En todo caso, la modelizacion de las perturbaciones supone que el producto sigue
una tendencia constante, que se ve perturbada por shocks mas o menos
persistentes, pero que, finalmente, vuelve siempre a la tendencia (la cual no se ve

afectada por los shocks Yt es constante e independiente de et).

Un modo alternativo de modelizar el producto es haciéndolo estacionario en
primeras diferencias; por ejemplo, un paseo aleatorio con desplazamiento:
(Modelo de Random)

nt = Yﬂ!ﬁ—i + H +us (V)

Es decir que
AY, = p + u, (vi)
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Donde:
VA= Cambio medio de Yz,

U & Perturbacion estocastica permanente.

Esta manera de modelizar las perturbaciones implica que éstas tienen efectos
transitorios sobre las primeras diferencias de Y, pero efectos permanentes sobre
el nivel de Y, como se ve en la linea de trazo continuo del Gréafico N°6. Y si alguna
de las perturbaciones, et 0 ut presenta la forma de una media movil de orden i-
esimo MA (l) la ecuacion de e, la transicion al equilibrio seguiré la linea de trazo

discontinuo

GRAFICO N° 6
DESVIACIONES PERMANENTES SOBRE LA TENDENCIA

AYt=p + ut

Yt

Fuente: Argandofia. Macroeconomia Avanzada Il

En el caso que se presente shocks que ocasionen perturbaciones permanentes, la
serie esta definida por si misma en un periodo retardado es preferible la

modelizacion con la diferencial de Yn, con et son serialmente independiente o no.

La diferencia entre ambos planteamientos se aprecia en el calculo del valor de

Yt =Y t1 en ambos casos.
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Y, =Y, =y+ ([-1)z_, +e, (vii) Transitorio

Mientras que:

Y, -V, =y+tu+ (I-1)s_, +e, (viii) Permanente

La diferencia radica en la perturbacion estocastica permanente, u:.

Los modelos de ciclo real siguen la pauta de la ecuaciéon (v). Se supone gue los
shocks de productividad provocan cambios en el nivel de produccion, consumo y
ahorro, que inducen nuevos cambios en el consumo, la oferta de empleo, la
inversibn y el stock de capital, etc., que generan respuestas serialmente
correlacionadas del producto (ademas, las mismas perturbaciones suelen
considerarse serialmente correlacionadas, como en (iv). Ahora bien, como se
observa en ambos graficos, esta modelizacion no basta para generar un ciclo:

hacen falta otros mecanismos (de propagacion).
2.5 SHOCKS

Los ciclos son recurrentes porque llegan nuevos impulsos que perturban el
equilibrio de la economia. Cada uno de estos impulsos se propaga en una forma
que depende de la estructura subyacente del sistema economico. Los
mecanismos que propagan las fluctuaciones ciclicas luego del impulso inicial son

materia de discusion.

Se entiende como shocks a la existencia de perturbaciones en la fluctuacion
normal de la variable precio del bien, que no se hallan explicados completamente
por cual tendencia o ciclo; es decir, que vienen determinado por factores ajenos a
la tendencia natural de la variable precio. Estas fluctuaciones transitorias en los
precios en el mercado internacional, afecto directamente a los precios e ingresos
nacionales, repercutiendo sobre la economia en su conjunto y sobre las
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decisiones de los agentes econdémicos. Por ejemplo, la presencia de shocks
negativos en el precio del gas natural afecta el producto interno bruto, porque
reduce la generacion de ingresos de divisas a la economia, via la baja en el precio

también disminuye el valor de los volimenes de exportacion

Los impulsos o shocks que producen fluctuaciones econdomicas podemos

distinguirlos en tres categorias:

2.5.1 LOS SHOCKS DE OFERTA

Impactan directamente del lado de la produccion como los avances en el
conocimiento tecnoldgico, los cambios climéaticos, los desastres naturales, los
descubrimientos de los recursos naturales o las variaciones en los precios

internacionales de las materias primas.

2.5.2 LOS SHOCKS DE POLITICA

Son consecuencia de decisiones tomadas por las autoridades economicas e
influyen directamente del lado de la demanda agregada como las variaciones en la
politica monetaria, la fiscal y la cambiaria bajo un régimen de cambio fijo o de

flexible controlada o también de caracter gremial.

2.5.3 LOS SHOCKS DE DEMANDA PRIVADA

Los movimientos en la inversion o el consumo del sector privado que pueden
provocarse por cambios en las expectativas sobre la marcha de la economia
(Paradigma keynesiano). En la vision de Keynes, la inversion privada es la fuente
principal de impulsos que desencadenan fluctuaciones econdémicas; las decisiones
de inversion dependen de las expectativas sobre la rentabilidad futura, las cuales

tienden a ser inestables.
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CAPITULO 3.
CONCEPCION DEL MODELO BOLIVIANO

3.1 CRITERIOS DE SELECCION

A partir de la promulgacion de la Ley de Hidrocarburos 3058 y del Decreto
Supremo 28701 de Nacionalizacion “Héroes del Chaco”, el Estado boliviano
recupero la propiedad de los hidrocarburos asumiendo el control de todo el ciclo
productivo. ElI Estado Boliviano asumio el control de explotacion, transporte y
comercializacion de los recursos naturales hidrocarburiferos, consignando en el
caso del tema de la tesis, un modelo de desarrollo de explotacion y
comercializaciéon del Gas Natural boliviano, lo que orientaria un crecimiento

basado en las exportaciones.

Esta decision denota un caracter extrospectivo en virtud de que establece un
vinculo entre las economias nacional e internacional, en lugar de perseguir el
antiguo crecimiento mediante la proteccion de industrias nacionales que padecen
una desventaja comparativa, implica promover el crecimiento a través de la
exportacion de bienes para el consumo final. Los controles comerciales no existen
o son irrelevantes, en el sentido de que cualquier obstaculo a la exportacién,
resultante de barreras de importacién se contrabalancea mediante subsidios a la

exportacion.

Por tanto, el crecimiento y desarrollo se concibe como una consecuencia natural,

no como un objetivo a lograr a expensas de la eficiencia de la economia.

La exposicion sobre el nuevo modelo nacional Productivo ha generado un debate
actual de lo que es ahora Bolivia, debido a los constantes cambios que registra la
historia de la vida econ6mica del pais, el mismo que puede resumirse en las

siguientes etapas :
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3.1.1 LA ECONOMIA ESTATAL NACIONALISTA, HACIA EL
NEOLIBERALISMO

La produccion de petréleo condensados en Bolivia comenzé en 1925, a partir del
ingreso al pais de la Standard Oil que oper6 desde 1921; y entre 1926 y 1929, los
importantes yacimientos de petroleo en Camiri, Bermejo, Sanandita y Camatindi.
En 1936 fue creada la empresa estatal Yacimientos Petroliferos Fiscales
Bolivianos (Y.P.F.B.) realizando operaciones hidrocarburiferas en el pais luego de
la expulsion de la Standard Oil en 1937, hizo un esfuerzo importante que permitié
un incremento en la produccibn y en el gradual autoabastecimiento de
hidrocarburos. Sin embargo, las permanentes restricciones financieras y la
escasez de personal técnico impidieron que YPFB realizara labores continuas de
prospeccion y exploracion que aumentaran la produccién significativamente hasta

comienzos de los afos cincuenta.

En 1952, se presentd un aumento modesto de la produccién debido al cambio de
la legislacion petrolera, mediante la aprobacion del Codigo Davenport en 1955 que
posibilité el ingreso a Bolivia de 14 empresas extranjeras, entre ellas a Bolivian
Gulf Oil (BOGOC), quien realiz6 descubrimientos importantes, y explica el
incremento de la produccion de fines de los sesenta hasta mediados de los
setenta. Al amparo del Cédigo del Petroleo que abrié el sector a la inversion
extranjera se descubrié principalmente yacimientos de gas natural en Caranda
(1960), Colpa (1962), Rio Grande (1963) y La Pefia (1965) y otros.

Tras realizar estos descubrimientos, la empresa, con la finalidad de exportar por el
Océano Pacifico, procedio a construir los oleoductos Sica Sica-Arica y Santa Cruz-
Sica Sica, que operaron desde 1966. Al controlar la BOGOC importantes
yacimientos de gas natural, en 1967 firmo6 un acuerdo de intenciones de venta Gas
natural al Estado de la Argentina para exportar el hidrocarburo a dicho pais por 20

afos; sin embargo por la coyuntura social politico de ese tiempo, se desconoce
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este acuerdo, pero las autoridades estatales de ambos paises firmaron otro
acuerdo de intenciones el 23 de julio de 1968, para que Bolivia exporte dicho
recurso por el mismo periodo. Para este convenio, en Bolivia se form6 una
sociedad entre YPFB y BOGOC (que conformaron YABOG), debido a las
protestas en Bolivia por la accion unilateral de la BOGOC. Simultaneamente, se
inicié la construccién del gasoducto y las plantas de tratamiento en Colpa y Rio

Grande.

Posteriormente, en 1969, se anul6 el Coédigo del Petroleo y se nacionalizé la
BOGOC, con lo cual quedaron las operaciones a cargo de YPFB; en mayo de
1972 comenzd la exportacion al vecino pais. A causa de los constantes cambios
politicos y de las restricciones financieras, YPFB confrontaba una situacion
delicada, pero la nacionalizacion de la BOGOC le permitié salir de la crisis, pese a
que en 1966 habia descubierto un importante yacimiento de petroleo en
Monteagudo. La empresa estatal solamente aportaba el 21 por ciento de la
produccion total de liquidos, en tanto que sus reservas solamente llegaban al 20
por ciento de las que poseia la BOGOC. En cuanto al gas natural controlaba el 10

por ciento de las reservas.

En 1972, se aprobdé un nuevo Decreto Ley General de Hidrocarburos N° 10720
que se elimina del Régimen de Concesiones y el establecimiento de nuevos
modelos de contratos petroleros (Contrato de Operacion y de Servicios
Petroleros). Esta ley, se devuelve a YPFB el rol protagénico en todas las
actividades de la cadena de hidrocarburos, asignandole facultades para la
exploracion, explotacion transporte refinacion y comercializacion de los
hidrocarburos. Por su parte en la inversion privada se ejecuta contratos de riesgo

al contratista que establecia los ‘contratos de operacion’ entre YPFB y las

empresas operadoras, mediante los cuales se dividia la produccién en partes

iguales y YPFB pagaba las regalias del total de la produccion. En el marco de esta
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ley ingresaron al pais 20 empresas que, junto a YPFB, realizaron una intensa

labor de exploracion que permitié descubrir nuevos yacimientos.

En la década de los setenta, los precios de todas las materias primas alcanzaron
los niveles méas altos de ese siglo, y la agroindustria en el pais presento una
expansion lo que inicio una expansion en la demanda interna y se pudo
incrementar la produccion de gas hasta 500 MMPCD y nuevamente fue
estimulado por una nueva alza de precios internacionales en 1978 provocado por
la crisis de Iran que subi6 hasta 30 ddlares el barril, cuyo auge parecia presentar
un fenomeno de desarrollo del sector para la economia del pais. YPFB reporto en
1975 ingresos para el estado del 65% del TGN. Pero para la década de los

ochenta este panorama cambio

En los aflos ochenta se aplicaron medidas internacionales para contener la
demanda del petréleo teniendo un descenso sostenido; ocasionado que en 1983
YPFB declind los trabajos de exploracion y recurrio a préstamos externos. El
ambito de la inestabilidad politica del periodo en el proceso de retorno a la
democracia, se redujeron de 20 a cuatro empresas privadas y YPFB para la

perforacion de pozos y la produccion no abarcaba a la demanda interna

En 1990 se quiso dar un segundo impulso a la industria promulgando la nueva ley
de hidrocarburos N° 1194, que flexibilizaba aun mas los contratos bajo el termino
de Asociacion y Explotacion como los estipula el articulo cuarto® Este tipo de
contrato establece que YPFB podra realizar las fases de exploracién y/o
explotacion de la industria de hidrocarburos, en forma conjunta con terceros o, una

vez declarado comercial un descubrimiento, podra ejercer su opcion para

6 Ley 1194 -.Articulo 4°.- “Declarase de necesidad nacional la actividad de las personas juridicas, nacionales
0 extranjeras que en relacion contractual con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos, bajo alguna de las
modalidades previstas en la presente Ley, exploren, y/o exploten, refinen e industrialicen hidrocarburos y/o
instalen plantas industriales de procesamiento y transformacién de hidrocarburos, sin mayores limites que los
establecidos por la Constitucion y las leyes vigentes al momento de promulgarse la presente ley.”
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asociarse. En este ultimo caso, YPFB debera reembolsar al contratista o asociado
la cuota parte de los costos directos de exploracion, efectuados por el contratista o

asociado, hasta la declaratoria de comercialidad del campo.

Con relacién al régimen fiscal se crea la Regalia Nacional Compensatoria
equivalente a 1% del valor de la produccion bruta pagadera en 2/3 al
departamento de Beni y 1/3 a Pando, por considerarse departamentos en vias de
desarrollo, conforme a lo dispuesto en la Ley 981, de 7 de marzo de 1988.
Asimismo, se establece un Impuesto a las Utilidades de 40% sobre la utilidad neta
resultante de la aplicacién de los Contratos de Operacion o Asociacion.

Si se toma en cuenta la evolucién de la produccion del petroleo y condensados y
del gas natural, en la primera mitad de la década de los noventa, el estado del
sector era delicado, debido a que la produccion de liquidos aumentaba débilmente
y la de gas natural se habia estancado. La escasa inversion impidié el aumento de
las reservas. Las de gas natural (probadas y probables) en 1995 eran de 4.33
TCF, mientras que las de petréleo (probadas y probables) llegaban a 118 millones
de barriles.

El nivel de reservas era claramente insuficiente para cumplir con el compromiso de
exportacion de gas natural al Brasil, que demandaba, para los 20 afios de
contrato, un volumen de 7.9 TCF. Las bajas reservas evidenciaban que el pais no

podria cumplir con el compromiso firmado.

Bajo la premisa de ser una prioridad aumentar las reservas de gas natural para
incrementar, también, la produccion de liquidos, de manera que se pudiera
abastecer la demanda interna y se cumpliera con el compromiso adquirido con

Brasil.
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3.1.2 CAPITALIZACION

La empresa estatal operaba con permanentes déficit que eran cubiertos por el
Tesoro General de la Nacién (TGN); las excepciones fueron los afios 1995 y 1996,
debido a los ajustes que se realizaron antes de la capitalizacion. La deuda externa
tendia a aumentar y representd, de 1990 a 1996, el 56.2 % de la deuda total de las
empresas publicas; la formacion bruta de capital fijo era baja y ademas caia. En
1990 la inversion total fue de US$ 121.8 millones, de los cuales el 46.3 % se
originé en el crédito externo concesional y el 25.4 % del crédito interno, es decir,

solamente el 28.3 % se financiaba con recursos del TGN

La baja inversion no pudo ampliar la capacidad productiva, por lo cual se generé
un estancamiento en la produccién de gas natural. Asimismo, la declinante
produccion de liquidos determinaba una menor participacion de YPFB en la
produccion total. En 1995 se estim6 que YPFB requeria inyeccion de capitales
para la inversion, entre 1996 y 1999 hubo una inversién de US$ 1.031 millones

para exploracion y desarrollo de nuevos campos.

Las continuas negociaciones que la petrolera estatal realizd con la Argentina sobre
el precio de venta del gas natural, en 1989 y 1992, fueron negativas, pues los
ajustes generalmente fueron hacia abajo y determinaron pérdidas importantes
para YPFB. El acuerdo firmado en agosto de 1989 entre los presidentes Jaime
Paz Zamora (1989-1993) de Bolivia y Carlos Saul Menem de Argentina para
ajustar las deudas entre los dos paises, denominado “Borrén y Cuenta Nueva”,

ocasiono otra pérdida significativa para YPFB y el pais.

La duda con respecto a la existencia de reservas de gas suficientes llevé a que en
el Contrato Preliminar firmado con Brasil, el 17 de agosto de 1992, se estableciera
‘el derecho de Petrobras de efectuar el seguimiento de la implementacién, por
parte de YPFB, de las medidas necesarias para garantizar la disponibilidad de gas

en los términos contractuales”. Para responder a los desafios que planteaba el
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sector de hidrocarburos, durante el primer gobierno de Gonzalo Sanchez de
Lozada (1993-1997) se diseilaron e implementaron dos reformas en el sector,
como parte del proceso de modernizacién que impulso dicho gobierno, que fueron
la capitalizacion de YPFB y la nueva Ley de Hidrocarburos, en base a los nuevos

términos que se lograron en el acuerdo para exportar gas a Brasil.

En base al acuerdo de compraventa entre YPFB y Petrobras de agosto de 1993,
gue establecié un periodo de 20 afios, una exportaciéon de 8 millones de metros
cubicos por dia (MMCD) - volumen que debia duplicarse en cinco afios-a un precio
de 90 centavos de dolar/millon de BTU y la construccion de un gasoducto de 28
pulgadas, Sanchez de Lozada renegocio el contrato y elevé tanto el volumen de
exportacion como el precio base; los volimenes a exportarse aumentaron de 16 a
30 MMCD, lo cual implicé ampliar el diametro del gasoducto de 28 a 32 pulgadas,
y el nuevo precio base fue de 95 centavos de délar/millon de BTU; se incluyo,

ademas, un mecanismo de reajuste automatico.

La Ley de Capitalizaciéon, de 21 de marzo de 1994, dio lugar a la conformacion de
sociedades de economia mixta en base a los activos de las empresas publicas
YPFB, ENTEL, ENFE, ENDE, LAB y la Empresa Metallrgica Vinto (EMV), en las
cuales este proceso implicaba el incremento de los capitales de cada empresa por
medio de nuevos aportes de inversionistas privados, nacionales y/o extranjeros, y
que éstos administraran las compafiias capitalizadas, aunque no podrian adquirir

mas del 50 por ciento de las acciones.’

En el caso de YPFB, la empresa estatal se dividi0 en tres sociedades de
economia mixta. Dos empresas debian hacerse cargo de la exploracion y

produccion y la tercera del transporte por ductos. YPFB tenia como funciones la

7 PACHECO Napoledn. (2009) EL péndulo del gas, estudios comparativos de la politica de
hidrocarburos. Fundacién Milenio. 1° Edicion. Pag. 103
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representacion del Estado en la propiedad de los yacimientos, de manera que
participaba en los contratos de riesgo compartido, ejercia la fiscalizacion en la
exploracién y produccion, realizaba labores de refinacién y comercializacion y era

el agregado en las operaciones de venta de gas natural al Brasil.

La empresa TRANSREDES se hizo cargo de los ductos en diciembre de 1996,
mientras que Chaco y Andina, que debian explorar y explotar, se convirtieron en
socios capitalizadores en abril de 1997. En el marco de la Ley de Hidrocarburos
N°1689, se procedid a la firma de 76 contratos de riesgo compartido entre YPFB y
las empresas privadas que ya operaban en el pais. La Ley de Hidrocarburos 1689,
promulgada el 30 de abril de 1996, sustituia a la Ley 1194 de 1990. Tenia como
finalidad el aumento de las reservas de gas natural y de liquidos, para lo cual fue
necesario “...promover la inversion privada en forma masiva, dirigida a encontrar y
desarrollar reservas de gas suficientes para cubrir con produccién nacional el
contrato de venta al Brasil, ya celebrado ese afio, y facilitar la inversion en la
construccion del gasoducto a dicho pais”. Una vez ampliado el mercado brasilefio,
las autoridades nacionales procedieron a capitalizar la empresa estatal de

hidrocarburos y a crear el Sistema de Regulacion Sectorial (SIRESE).

Posteriormente, bajo el marco de la legislacién petrolera de 1990, el ingreso de
varias compafias extranjeras permiti6 frenar la caida y mantener la produccion
hasta mediados de los noventa, pero no aumentarla. El incremento posterior
obedecié a la aprobacion de la Ley de Hidrocarburos 1689, se origind en los
efectos de la modificacion del marco legal, realizados por medio de la Ley de
Hidrocarburos 3058, del 17 de mayo de 2005, y posteriormente la llamada

“nacionalizacion” del 1° de mayo de 2006.
3.1.3 ETAPA NACIONAL PRODUCTIVO

El Decreto Supremo 28701 de nacionalizacion “Héroes del Chaco” y la aprobacion

y firma de los contratos con las empresas petroleras a partir del afio 2006, el
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Estado boliviano recupera la propiedad y asume el control de todo el ciclo
productivo de los hidrocarburos. Bajo este nuevo contexto, la profundizacion del
proceso de nacionalizacion implica un gran desafio para el sector, porque al
haberse afectado millonarios intereses transnacionales y al mismo tiempo,
haberse generado ingresos importantes para el pais, surgen dificultades de orden
politico y social, tanto por el lado de los sectores tradicionales de poder, como por

el lado de los intereses regionales.

Por otra parte, el pais hereda una matriz energética basada en el uso ineficiente
de los recursos energéticos en el mercado interno, que emplea fundamentalmente
los productos derivados del petroleo para el desarrollo de actividades productivas,
mientras que, a pesar de ser mas abundantes y limpios, el gas natural adn se
comercializa fundamentalmente al exterior y en estado primario. Asimismo, el
acceso Yy distribucion de hidrocarburos al mercado interno ain es muy limitado, por
Su escasa Yy costosa infraestructura de distribucion. Producto de esta situacion, el
pais enfrenta problemas de provision de carburantes y generaciéon de energia
eléctrica, haciéndose dependiente del diésel importado, hecho que contradice su
condicién de exportador de hidrocarburos.

Estas debilidades del sector, se contraponen a sus grandes potencialidades, como
son las importantes cantidades de reservas probadas y probables de y gas natural
de alto valor energético, que convierte a Bolivia en el segundo pais en Sudamérica
con mayores reservas de gas después de Venezuela, que alcanzan para cubrir la
demanda interna y los compromisos externos por los préximos 20 afios, lo cual se
expresa en una mayor dinamica de la actividad hidrocarburifera y su importante
participacion en el PIB nacional en los ultimos afos; adicionalmente, la ubicacion
estratégica le otorga el potencial de convertirse en el centro energético de la

region.
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El sector hidrocarburos se convierte en el motor estratégico de la economia al
generar excedente y divisas que impulsaran el desarrollo productivo nacional, a
partir de la exploracion y produccion, la generacion de valor agregado y la
industrializacion de estos recursos naturales, priorizando el abastecimiento de
hidrocarburos al mercado interno, especialmente del gas natural, impulsando el
cambio de la matriz energética, o que también propiciara el desarrollo de otros
emprendimientos productivos, lo que convierte al pais en un referente regional de
precios, disminuyendo su dependencia externa e incrementando su capacidad
para establecer mejores condiciones de volimenes y precios de exportacion

captando mayores ingresos en favor del Estado.

Por lo tanto, a lo largo de la historia de Bolivia, la concepciéon de los modelos
econdmicos que ha sido sometida (en este caso el sector hidrocarburifero) se
puede definir su desarrollo en los ciclos de la economia de acuerdo a la base para

analizar las etapas productivas tanto nacional y del sector.

A continuacion, en el grafico N°7 se realiza la interpretacion teorica del
comportamiento de en términos de ciclos los diferentes modelos de politica, socio

econdémica que el pais ha ido presentando a lo largo de la historia.

GRAFICO N° 7
CICLOS TEORICOS DE LA ECONOMIA BOLIVIANA

1900 1952 1985 2005
/
ESTATAL NACIONAL
LIBERALISMO NACIONALISTA NEOLIBERAL PRODUCTIVO

Fuente: Vicepresidencia del Estado Plurinacional de Bolivia
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3.2 FUNCIONAMIENTO DEL SECTOR HIDROCARBURIFERO

Las actividades que desarrolla el sector de hidrocarburos se divide en dos formas:
“Upstream” y “Downstream”®. El primero, comprende la exploracion y explotacién
de los yacimientos hidrocarburiferos; y el segundo, realiza las actividades de
refinacion e industrializacion, comercializacion y distribucién del petréleo y sus

derivados (Ver gréfico 8).
3.2.1 UPSTREAM

Segun la Ley de Hidrocarburos 3058, se entiende por exploracion ‘el
reconocimiento geolégico de superficie, levantamientos aereofotogramétricos,
topogréficos, gravimétricos, magnetométricos, sismologicos, geoquimicos,
perforacion de pozos y cualquier otro trabajo tendiente a determinar la existencia

de hidrocarburos en un area geografica’.
3.2.1.1 EXPLORACION

Es la actividad que descubre pozos que contengan yacimientos hidrocarburiferos
en un determinado espacio geografico; donde se caracteriza tres tipos de
hallazgos: Yacimientos posibles probables y probados. Dentro de la normativa
boliviana, el plazo inicial de Exploracion no puede ser mayor a 7 afios en Zonas
Tradicionales y de 10 afios en Zonas no Tradicionales

3.2.1.2 EXPLOTACION

Es la actividad de realizar la extraccion de la tierra el producto hidrocarburifero a la
superficie. Los Hidrocarburos en los campos se ejecutan mediante técnicas y

procedimientos aceptados en la industria petrolera, a fin de establecer niveles de

8 Segun la Ley de Hidrocarburos se clasifica las actividades petroleras, fases de Exploracién, Explotacion,
Comercializacion, Transporte, Refinacion e Industrializacion y Distribucion de gas natural por redes.
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produccion acordes con practicas eficientes y racionales de recuperacion de

reservas y conservacion de reservorios.

GRAFICO N° 8
ESTRUCTURA DEL SECTOR DE HIDROCARBUROS

UPSTREAM DOWNSTREAM
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Fuente: UDAPE 2005

3.2.2 DOWNSTREAM
3.2.2.1 REFINACION E INDUSTRIALIZACION

Para la actividad de refinacion de hidrocarburos se otorga licencia administrativa a
las empresas que pueda cumplir los Margenes para los Productos Refinados,
utiizando métodos analiticos, conforme al Reglamento y garantizar el
abastecimiento (volumen y calidad) del carburante, bajo el principio de eficiencia

econdmica.
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3.2.2.2 TRANSPORTE Y ALMACENAJE

El transporte de hidrocarburos por ductos y gasoductos de los hidrocarburos y
derivados se rige bajo el principio de libre acceso, el plazo de concesiones para el
transporte de hidrocarburos por ductos no excede de 40 afios. Las Tarifas de
Transporte en territorio nacional, estan basadas en las siguientes metodologias:

a) Mercado interno y de exportacion se aplica la Tarifa Estampilla Unica o

Diferenciada de acuerdo a los intereses del pais.

b) Proyectos de interés nacional, certificados por el Ministerio de Hidrocarburos, o

nuevos proyectos se aplica tarifas incrementales.

Las plantas de almacenaje son instalaciones utilizadas para la recepcion, el
almacenamiento y posterior comercializacion de los productos refinados derivados
del petroleo. Los margenes maximos percibidos por almacenaje se determinaran

en base a criterios de eficiencia técnica y econdémica.
3.2.2.3 DISTRIBUCION Y COMERCIALIZACION

Dentro del mercado interno se busca que los mercados se desarrollen bajo
estructura de competencia para alcanzar eficiencia econdmica en busca del
servicio y el consumo del producto, mediante la regulacion de la Agencia Nacional
de Hidrocarburos (antes Superintendencia de Hidrocarburos), se fija los precios
maximos en moneda nacional tomando precios de contratos de venta de gas

existentes y de oportunidad de mercado.

En el mercado externo, actualmente se exporta a Argentina y Brasil; en esta

actividad Y.P.F.B. como empresa estratégica de la produccion del sector.
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La distribucidn se maneja en un eje troncal de seis zonas comerciales mayoristas
gue se sub dividen en tres bloques secundarios (central, sur y este) que se sub

divide en otros cinco sectores.

3.3 DESARROLLO DEL SECTOR
3.3.1 PARTICIPACION EN EL PIB

El sector de hidrocarburos y especialmente el gas natural, durante el espacio de la
investigaciéon han denotado un aporte significativo en la estructura y conformacion
del Producto Interno Bruto (PIB). Asi en el intervalo de los afios de 1980 al 2005,
el promedio de aporte alcanza el orden del 4.9%, porcentaje similar al de la
mineria que por efecto de un alza significativo de sus precios internacionales, llegé

a este mismo orden.

La participacion del sector de hidrocarburos en el PIB, de acuerdo al grafico N°9,

se puede sintetizar en cuatro periodos:

GRAFICON° 9
PARTICIPACION DEL SECTOR HIDROCARBUROS EN EL PIB
(En porcentajes)
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Primer Periodo: De 1980 — 1982, el sector muestra un crecimiento acelerado
promedio de 6.6%, de 3.06% hasta 9.66% efecto de un alza de los precios

internacionales a raiz de la crisis del petréleo en Medio Oriente.

Segundo Periodo.- De 1987 — 1994, se caracterizaron por ser afios que tendian a
estabilizar la economia, en razon a la aplicacion del D.S. 21060 que en su espiritu
legal determinaba el congelamiento de sueldos y salarios y la restriccion de los
gastos de la economia, lo que influyé en una reduccién en los gastos de inversion
en el sector, ocasionando baja en la produccion y restriccion de la oferta de

exportacion.

Tercer periodo.- Los afios desde 1995 al 2005, se caracterizan por la aplicacion
por una politica neoliberal de la Capitalizacion, es decir la apertura del control
estatal de la produccion hacia el ingreso de empresas transnacionales, con la
consiguiente apertura de mercados, este fendmeno determiné un alza del 3.5% en

su aporte del PIB

Cuarto periodo.- En este ultimo periodo 2006 — 2012, destaca la promulgacion de
la ley de hidrocarburos (N° 3058), el referéndum sobre todo el D.S. N°28701 que
buscaba la nacionalizacién y el determin6 la vuelta del control estatal a las
actividades de exploracioén, y explotacion de hidrocarburos, especialmente en los
referente a un control en boca de pozo de la actividad productiva que realizaba la
empresa privada. Esta determinacién culmin6 con una nueva renegociacion de los
precios de contrato con las empresas privadas, revirtiendo del 30% que
correspondia al Estado al orden superior del 80%, trayendo como beneficio no
solo un incremento de la produccion (8%) sino que significd también un ingreso
adicional al erario nacional, significando un ahorro en balanza de pagos del orden
de ocho mil millones de délares. El rubro de Petréleo Crudo y Gas Natural
mantuvo una tendencia creciente hasta el afio 2008, para bajar en los afios

siguientes por influencia de la caida en el precio internacional del barril y

70



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

principalmente por la caida en la demanda internacional; a partir de 2009 la
participacion de los hidrocarburos en la economia retoma importancia debido al
aumento del precio internacional del petrdleo. La participacion del sector de

hidrocarburos en el PIB en el afio 2013 fue de 7,9%.
3.3.2 PRODUCCION

En el analisis macroeconémico, las exportaciones de gas natural representa
aproximadamente 35% de las exportaciones totales y su aporte a la economia
entre 2006 y 2013 fue de $US. 7.648 a $US. 9 millones (mas de 385% que en el
periodo de 1998 — 2005) significando en las cuentas fiscales un ingreso de 17
millones de bolivianos adicionales®. La produccién de petréleo alcanzé la cifra de
17,3 millones de barriles (MMbbl), superior en 14,9% al registrado en la gestion
2012 (15,1 MMbbl), como resultado de la mayor produccién de los principales
campos hidrocarburiferos. El campo Huacaya incrementé su producciéon en 92,6%;
Margarita, 29,6%; Sabalo, 11,7% y Surubi, 22,9%.

De igual forma, la produccion de gas aument6 en 13,8% respecto a 2012, ya que
los tres primeros campos mencionados anteriormente  incrementaron su
producciéon en 100,0%, 42,8%, 16,2%, respectivamente, ademas del campo

Yapacani que elevo su produccién en 58,3%

El afio 2012, segun el Ministerio de Hidrocarburos, tanto Argentina como Brasil
demandaron un envio de volumenes mayores a los volimenes registrados en el
periodo 2009-2011. Sin embargo, no se incrementé de acuerdo con los nuevos
descubrimientos alcanzados de reservas gasiferas debido a que para exportar
mas gas natural es necesario firmar nuevos acuerdos y sobre todo nuevos

descubrimientos de reservas probadas.

9 Memoria de la economia Boliviana 2014. Ministerio de Economia y Finanzas Publicas
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GRAFICO N° 10
PRODUCCION DE HIDROCARBUROS
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La produccion de gas natural en 2013 fue entregada en su totalidad a YPFB por
las diferentes empresas que operan los campos bajo los contratos de operacion,
incluyendo YPFB Chaco y YPFB Andina. Del total de gas natural producido en
2013, el 32% proviene del campo Sabalo y el 19% del campo San Alberto. El

campo Margarita — Huacaya 18%.1°

En el caso de la produccién del petroleo, también increment6 desde 1991 hasta la
fecha en alrededor de un 90%. Ente 1999 y 2000 presenta un decremento debido
la caida en la demanda interna, el cual este producto es consumido casi en su
totalidad dentro del mercado interno, posteriormente comienza a recuperar debido
a altos incrementos en el precio internacional incentivando a su produccion y

exportacion de crudo residual.

10: DELGADILLO, Maria Félix; SUAREZ, Alvaro (2015) Tomo | Diagnostico Sectorial. Hidrocarburos. UDAPE.
Péag. 18

72



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,
SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

En este marco, la produccion se destaca la importancia de las reservas de gas
natural, las mismas que se clasificaban en reservas probadas, probables y
posibles. Sin embargo, la contabilizacion de las reservas con las que
efectivamente se conto en el periodo de analisis pero ahora se la realiza tomando

en cuenta las reservas probadas y probables (conocidas como reservas

certificadas).
GRAFICO N° 11
RESERVA NACIONAL DE GAS NATURAL
(Trillones de Pies Cubicos Américanos)
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Fuente: Fernandez, Javier. Petrdleo, Precio consumo y tendencias. IIE — UMSA

Las reservas certificadas probadas y probables de gas natural crecieron desde
5.69 TCF en 1997(antes de la capitalizacion) hasta 13.70 TCF registradas el 2012.
Un factor que contribuyd al importante aumento en las reservas nacionales fue el
rol activo que jug6 Y.P.F.B durante el proceso de capitalizacion y posterior a la

misma realizando presentaciones internacionales para promover las areas libres
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con potencial hidrocarburifero, en busca de capitales de inversion dirigidos a la

exploracion y explotacion.

3.3.3 CONSUMO DEL GAS NATURAL
3.3.3.1 MERCADO INTERNO

El consumo de gas natural en el mercado interno, registrado el 2008 era
aproximadamente a 1.14 MMm3/dia, para el afio 2013 el consumo interno de gas
natural alcanz6 un promedio de 9,14 MMm3/dia, los sectores Residencial,
Comercial, Industrial y Transporte Vehicular son los principales consumidores con
un promedio de 4,40 MMm3/dia que representa el 48,09% del total
comercializado, le sigue el Sector Eléctrico, con un consumo promedio de 4,12
MMm3/dia que equivale al 45,05%, y Consumidores Directos y Otros con 0,63

MMm3/dia que significa el 6,86% del total, cuya distribucién es la siguiente:

GRAFICO N° 12
CONSUMO DE GAS NATUAL POR SECTORES - MERCADO INTERNO AL 2008
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W Sector Eléctrico
Domestico y Otros

Fuente: UDAPE
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Las variaciones al alza del consumo de gas natural en los ultimos afios son por el
aumento del consumo de las termoeléctricas, el consumo de Gas Natural

Vehicular (GNV) y la ampliacion de la distribucion de gas natural por redes.
3.3.3.2 MERCADO EXTERNO

El valor de las exportaciones de hidrocarburos en el afio 2013 fue de $US. 6.056
millones, superior en 12% respecto a 2012, explicado por la recuperacion de la
demanda de gas natural en Brasil y Argentina. La representatividad del sector
dentro el conjunto de exportaciones fue de 53%, superior al alcanzado el afo
2008, donde las exportaciones de hidrocarburos representaron el 50% del total de

las exportaciones

Bolivia firmd tres contratos de exportacion con Brasil; GSA, Cuiaba y BG
COMGAS. La mayor parte de las exportaciones bolivianas de gas natural se
realizan por el GSA, alrededor de 940 MMPCD, valor equivalente al 83% del total
exportado en 2007. Los voliumenes de exportacion a Cuiaba y BG-COMGAS son

mucho méas modestos, alrededor de 2 a 9% entre 2000 y 2007.

Bolivia exportaba gas natural a la Argentina con el primer contrato de exportacion
a partir de abril de 1972, hasta su conclusion en junio de 1999, el volumen total
alcanzé a 52 mil millones de metros cubicos (equivalentes a 1.87 TCF), y en valor

alcanz6 a $US.4 580 millones.

Otro contrato es YPFB -ENARSA, exportando a Argentina a partir del 2007, cuyo
volumen inicial de 7,7 MMm3/dia para los dos primeros afios; volumen que

posteriormente se incrementa hasta llegar a 27,7 MM m3/dia.
3.3.4 LA INVERSION

Normalmente la inversion en los hidrocarburos se realiza en las actividades de

exploracion y explotacion de los hidrocarburos por su estrecha relacion que
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presentan con la produccion y las reservas. Como se puede observar en el
siguiente grafico, las inversiones desde 1997 comenzaron a crecer en ambas
actividades en un orden de $US. 271 millones debido a que estuvieron
concentradas en importacion de maquinaria y equipo y al reacondicionamiento de
las instalaciones fisicas existentes en los campos, pero desde el afio 2000
comienza a descender. Esto se debe fundamentalmente a que el proyecto de
exportacion estaba consolidado y la capacidad de produccion era suficiente para

satisfacer la demanda en ese entonces.

GRAFICO N° 13
INVERSION EN EXPLORACION Y EXPLOTACION DE 1990 -2006
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En los afios 1998 -1999, la exploracién refleja un mayor aporte en $US. 746,76
millones, a partir del 2000 empieza a declinar por la conclusion de los
compromisos de inversion de las empresas capitalizadas y por el hecho que para

el primero de enero de 2000 las reservas de gas natural probadas y probables
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alcanzaron los 32.2 TCF, cantidad muy superior a la necesaria para cumplir con

los contratos de venta de gas natural al Brasil y que posteriormente en enero de

2001 se increment6 a 46.8 TCF, haciendo innecesarias mayores inversiones en el

sector hasta hallar nuevos mercados. Para el afio 2003 se alcanz6 a 54,9 TCF

Con la reestructuracion del sector por la nacionalizacion de los hidrocarburos, las

inversiones en estas actividades fueron afectadas por las expectativas politicas en

el sector, fortaleciendo asi las actividades en el upstream (86,4% respecto a 2007,

pasando de 149,5 a 278,7millones de doélares)!?, priorizando la industrializacion de

los hidrocarburos.

GRAFICO N° 2
INVERSION POR TIPO DE EMPRESA PERIODO 2001 AL 2014
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Se tiene registrado que las inversiones ejecutadas el afio 2013 llegd al 40%
($US.737 millones) de las inversiones totales fueron realizadas por las empresas
operadoras, el 30% ($US.559 millones) por las empresas subsidiarias, y el
restante 30% ($US.539 millones) fue ejecutado por Casa Matriz, por eso la
inversion en la Corporacion el 2013 llego a $US.1.835 millones (Casa Matriz y
empresas subsidiarias), monto superior en 10,4% al registrado el 2012 que
alcanzo a $US. 995 mil millones (UDAPE, 2015).

La inversion en el sector para el 2014 fue de 2.11 mil millones de dolares; siendo
el rubro con mayor incentivo (atraccion) desde hace mas de una década, lo que ha
convertido a YPFB en un monopolio gubernamental, constituyéndose en uno de
los cuatro sectores estratégicos (hidrocarburos, mineria electricidad y recursos
ambientales) del nuevo Modelo Econdmico Social Comunitario Productivo, que
actualmente se aplica en el pais, que a criterio de los organismos internacionales
como el Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial, Banco Interamericano de
Desarrollo, Corporacion Andina de Fomento, Centro de estudios Econdémicos.
Para América Latina, se constituye en la base, el semillero del nuevo desarrollo
productivo del pais, modelo inédito, que esta permitiendo con holgura la

redistribucién de ingresos a sectores sociales.

3.3.5 IMPACTO FISCAL

El aporte fiscal que el sector hidrocarburifero he representado un indicador de
importancia en la economia de Bolivia, en especial durante el dltimo periodo
histérico, como fuente para la aplicacién de politicas de desarrollo tanto nacional

como regional y local.
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3.3.5.1 UPSTREAM

La incidencia fiscal dentro de las actividades del upstream, se reflejada en las

transferencias de las regalias y patentes departamentales como se observa en el

cuadro N° 3:
CUADRO N° 3
PARTICIPACION DE REGALIAS E IMPUESTOS SEGUN NORMATIVA TRIBUTARIA
Sistema Nuevo Sistema Nuevo
Sistema (Ley 1689) (Ley 3058)
CONCEPTO Antiguo | Existente Nuevos | Existentes | Nuevos
(Ley 1194) (5% (95% (5% (95%
reservas) reservas) reservas) | reservas)

1. REGALIAS Y PARTICIPACION EN BOCA DE POZO
1.1 Participacién departamental 11 11 11 11 ) 1u
1.2 Nacional Compensatoria 1 1 1 1 1
1.3 Participacion YPFB(+TGN) 0 6 6 6 6
1.4 Nacional Complementaria 0 13 0 - -
1.5 Impuesto Nacional 19 0 0 - -
1.6 Participacion Nacional (TGN - Ley 1689) 19* 19 | 0 - | -

50 50 18 18 18
2. IMPUESTOS
2.1 IUE(Leyes 1194, 1689 y 843) 40%* 25%xx 25 - -
2.2 Imp. Remisién Utilidades al Exterior(Ley 843") 0 12,5%** 12,5 - -
2.2 SURTAX? (Ley 843) - - 25 - -
23 IEH i - - -
2.41DH - - | - - | -

Elaborado: Maria Félix Delgadillo y Rolando Pardo Saravia en base a datos de YPFB

(*): En favor de YPFB

(**): Acreditable contra Regalia 11% Nacional Compensatoria e Impuesto Nacional

(***): Acreditable contra Regalia Nacional Complementaria de 13% a campos existentes

(1): La Ley 843 dice 25% del 50% remesado = 12, 5% del total remesado al exterior

(2): SURTAX Alicuota adicional a utilidades extraordinarias por actividad extractiva de RR NN no renovables
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Ley 1689 en los articulos 45 al 49, establecio las Patentes a ser canceladas por

las empresas petroleras. Esta medida fue reglamentada mediante el Decreto

Supremo N° 25074.

CUADRO N° 4
ESCALA DE PATENTES

Para areas tradicionales
De 1° a 3° afio Bs.2, 50 p/hectarea
De 4° a 5° afio Bs.5 p/hectarea
Del 6° a 7° afio Bs.10 p/hectérea
Del 8° en adelante Bs.20 p/hectarea

Para &reas No tradicionales
50% valores para areas tradicionales.
Cualquier periodo de retencibn y de
explotacibn en &reas tradicionales o no

tradicionales, respecto a los contratos de

riesgo compartido, obligara a YPFB al pago

de Bs 20p/hectarea

Sobre las recaudaciones por UPSTREAM estd compuesto por dos partidas:

regalias y patentes que basicamente el primero aporta mas son las regalias. En el

GRAFICO N° 3
RECAUDACIONES UPTREAM 1990 - 2003

grafico N° 15 se muestra su contribucién a niveles del PIB:
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Se observa que en los afios 1990-1995 los ingresos de regalias presentan una
tendencia decreciente, de 2.7%/PIB a 1.2%. A partir de 1998, se presenta una
recuperacion en las recaudaciones llegando a representar 2.8% en 2003; debido a
las recaudaciones por regalias al inicio de la exportacion de gas al Brasil a partir
de 2000.

En lo que respecta a los Patentes, su recaudacion tiene un comportamiento lineal,
ya que a partir de 1997 hasta el 2003 se mantuvo en alrededor 0.1% del PIB. En
términos monetarios presentaron un tipico aumento de $US.1.3 millones en 1996,
éstos alcanzaron a $US.4.2 millones en 1997, hasta llegar a $US.7.2 millones en

el afio 2003, debido a la mayor superficie explotada.
3.3.5.2 DOWSTREAM

En las fases de refinacion, comercializacion e importacion y transporte de
hidrocarburos, mas conocido como “Downstream”, participa con el pago de los

siguientes impuestos:

Impuesto al Valor Agregado

Impuesto a las Transacciones

Impuesto a las Utilidades de las Empresas (incluye remesas al exterior)
Impuesto Extraordinario a las Utilidades de las Empresas (SURTAX)

Impuesto Especial a los Hidrocarburos y Derivados (IEHD)

o gk w0 DN RE

Margen Fijo (impuesto especial)

Antes YPFB transferia el 65% de sus ingresos'? al TGN, cuyo monto se

descontaban los impuestos como el IVA, IT y regalias; el saldo era apropiado TGN

12 por D S 22237 de junio 30 de 1989 y la Ley 1454, YPFB transferia el 65% de sus ingresos al TGN. Este
porcentaje fluctiio entre 60% y 65%, y en 1997 se establecié que la transferencia fuera del 45% debido a que
en forma paralela estaba en funcionamiento el Margen Fijo.
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y no era coparticipable. A raiz de la capitalizacion, el gobierno modifico el sistema
impositivo para este sector, debido a que las empresas privadas ya no podrian
continuar transfiriendo al TGN sus excedentes, creando un Impuesto Especial a
los hidrocarburos y Derivados (IEHD). A su vez se cre6 el Margen Fijo como
sustituto parcial de estos excedentes para las etapas aun no privatizadas

(refinacion y comercializacion).

GRAFICO N° 4
RECAUDACIONES POR FUENTE DE INGRESO DE 2012

RECAUDACIONES POR FUENTE DE INGRESO
[TYPFB VALORES VA YPFB

6% 2%

Fuente: Ministerio de Hidrocarburos y Energia

Al producirse la privatizacion de las refinerias (1999), el margen fijo requeria ser
captado por el TGN mediante algiin mecanismo, por lo que se decide fusionar el
Margen Fijo al IEHD, convirtiendo este concepto en un tributo a ser cobrado y

controlado via la administracion tributaria.

En el inicio del proceso de capitalizacion se vio por conveniente sustituir el IRPE
por un impuesto que pueda ser acreditable en el pais de origen de las empresas
extranjeras, siendo cambiado por el impuesto a la utilidades de las empresas IUE,
accion que es realizada a fines de 1994. Paralelamente a esta accion, se crea el
Impuesto a las Utilidades Extraordinarias (SURTAX), impuesto que no presentaba
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resultados positivos de recaudacion debido a la generalidad de la normativa y la

complejidad en su aplicacion y metodologia de célculo.

Finalmente, una vez capitalizadas todas las fases de la actividad petrolera se

fusiona el Margen Fijo con el IEHD y se mantiene en vigencia el IUE y el SURTAX.

CUADRO N° 5

(En millones de délares)

RECAUDACIONES POR CONCEPTO DE EXCEDENTES

TOTALIMPUESTO A LAS UTILIDADES TOTAL EXCEDENTE

s TOTAL IEHD (2) (3)

EXCEDENTE (1) Capitaliz Remesa Mercado Mercado

TOTAL ada al exterior SURTAX | TOTAL Interno Externo

1990 211 58 0,23 0,23 211,35 165,18 46,17
1991 240 61 0,05 0,05 240,55 217,61 22,94
1992 220,19 0,05 0,05 220,15 199,15 21,00
1993 265,43 0,17 0,17 265,26 207,03 58,23
1994 217,90 0,25 0,25 217,65 172,27 45,38
1995 210,58 9,76 0,73 0,73 200,09 161,00 39,09
1996 237,19 9,27 1,67 1,67 226,25 182,70 43,55
1997 181,30 103,12 3,60 3,60 0,10 74,58 58,50 16,09
1998 294,62 198,65 14,78 14,78 0,14 81,19 77,05 414
1999 286,26 203,47 14,13 14,13 0,00 68,66 68,66 -
2000 232,03 218,00 14,03 14,03 0,01 -
2001 216,02 198,00 18,02 18,02 0,04 -
2002 195,83 186,36 9,47 9,47 0,11 -
2003 152,07 138,20 13,86 3,86 0,05 -

Fuente: Delgadillo 2005

Es necesario recalcar el periodo sefialado las recaudaciones disminuyeron

inclusive antes de la capitalizacién, con excepcién del periodo 1998-2002. El

‘excedente”, si bien presenta una tendencia a incrementarse hasta 1996, es

importante sefialar que en este periodo casi

anualmente se daban los

denominados “gasolinazos” afectando al consumidor final, debido a que las
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recaudaciones significa mas del 95% de los impuestos que fueron creados para
sustituir el “excedente”; fue realizado por un impuesto regresivo, debido a que

recae sobre productos de primera necesidad cuya demanda tiene elasticidad baja.

3.3.6 CONTRIBUCION A LAS EXPORTACIONES

Como parte de la actividad hidrocarburifera, Y.P.F.B. es el encargado de realizar

la exportacién tanto de petréleo como de gas natural.

CUADRO N° 6
PRIMER CONTRATO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL A LA ARGENTINA

Volumen Monto
Afios :
MM m3 MM pc Millones $US.
1972-1979 12,2 430 963 405
1980-1989 21,95 775 709 3083
1990-1999 18,7 660 617 1 092
Total 52,84 1 867 289 4 580

Fuente: YPFB

El primer contrato de exportacién de gas natural se realizé con Argentina por el
lapso de 20 afilos comenzando en mayo de 1972, este contrato (incluidas las
renovaciones) llegd hasta agosto de 1991 (27 afios y 4 meses). En un principio el
contrato de venta de gas natural con la Argentina fue suscrito a precio fijo de
0.2253US./MPC Posteriormente la negociacién de precios evolucion6 en muchas
renovaciones de contrato hasta que en 1987 se establecia el precio de
exportacion en funcién a una féormula que involucra una canasta de Fuel Oil
incluyendo la aplicacion de un factor de ajuste. El volumen exportado alcanzé a
1.87 trillones de pies cubicos (TCF). (UDAPE 2005)

A su vez, desde 1992 se comienza el Acuerdo de Complementacién Energética

con Brasil, siendo un incentivo para la inversion extranjera directa en Bolivia. En
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1996, se suscribieron los contratos de compra-venta de gas natural por un periodo
de 20 afios - que aun esta en vigencia - comenzando a exportar el 1 de julio de
1999. Para este efecto se programaron niveles de exportacion de gas natural

considerando la demanda efectiva del Brasil.

CUADRO N° 3
VOLUMENES CONTRACTUALES DE EXPORTACION DE GAS NATURAL AL BRASIL

PERIODO MMM3D TAKE OR PAY?13
1999 2.20 0%
2000 9.10 60%
2001 13.30 65%
2002 20.40 70%
2003 24.60 75%
2004 al 2019 30.08 80%

Fuente: VMH, Contrato de exportacion de gas natural al Brasil

Como se observa en la tabla anterior los volimenes programados de exportacion
de gas natural son ascendentes alcanzando el afio 2004 el nivel maximo de
exportacion de 30.08 MMM3D. Asimismo se tienen programados niveles

crecientes de ‘Take or Pay’ que lleguen a 80% el 2004.

Las exportaciones de gas natural a la Republica Argentina, que fueron adquiriendo
cada vez mayor importancia hasta la fecha; ademas los ingresos derivados de sus
exportaciones han incidido tradicionalmente con gran peso tanto en la oferta de

divisas como en los ingresos fiscales

El grafico N°17 muestra el comportamiento de la tasa de crecimiento del valor de
las exportaciones de gas natural entre 1990 y 2008, donde se evidencia un gran

salto en el afio 2000, que se puede explicar por la explotacion en mayor volumen

13 TAKE OR PAY: El comprador adquiriere los volliimenes acordados mientras dure el contrato.
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para la exportacion de gas a Brasil y los mejores precios pagados por Brasil
respecto a los contratos con Argentina. Asimismo, el crecimiento registrado desde
2004 (superiores al 60% anual) se explica por la elevacion constante del precio, a
excepcion del 2004, en que se explica en parte por el aumento significativo de las

exportaciones a la Argentina.

GRAFICO N° 17
TASA DE CRECIMIENTO DE LAS EXPORTACIONES DE GAS NATURAL

Valor, Volumen y Precio
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Fuente: YPFB

3.3.7 LA NACIONALIZACION DE LOS HIDROCARBUROS

A partir del D.S.28701 de 01 de mayo de 2006, es conocido como la tercera
nacionalizacion que permitié controlar la cadena productiva. Para ello, se transfirio
a YPFB el 50% de las acciones de Chaco, Andina y Transredes. Posteriormente,
YPFB compro o expropio las acciones necesarias que le permitian la conduccion
de la actividad petrolera. A partir de ese momento, YPFB tomé el control de la

produccion, comercializacion e industrializacion del sector.

Varios criticos sostienen que la actual bonanza econdmica se debe a

exclusivamente a la notable alza de precios de petrdleo en el mercado mundial,
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sin embargo no se hubiera tenido el mismo efecto a favor de los ingresos
nacionales si las empresas transnacionales sigan teniendo la titularidad de ser
duefias del gas en boca de pozo; y si se mantenia la condicién de YPFB ‘Residual’

donde se despoja a Bolivia el control de las reservas presente y futuras.

Gracias a la nacionalizacion de acuerdo a “La Estrategia boliviana de
Hidrocarburos” (2008) se plantea mecanismos de cambio de la cadena energética,
e industrializacion de los hidrocarburos En este nuevo periodo histérico (2006 -
2014) se ha dado una buena situacion macroeconémica comparada con los
periodos anteriores y con América Latina. El gobierno boliviano ha propuesto que
la estabilidad de precios y la macroeconomia es un patrimonio de todos los
bolivianos y que permite sentar las bases para el cambio estructural®* que

manifiesta en el Nuevo Modelo Econémico Social y Comunitario

La nacionalizacion de los hidrocarburos fue el logro méas notable del primer
quinquenio de gobierno, porque permiti6 duplicar el PIB, generacién durante
cuatro aflos de excedentes fiscales, quintuplico las Reservas del Banco Central lo
que permitié enfrentar la crisis financiera mundial con cierta tranquilidad, creando

un ambiente prospero para el desarrollo de los hidrocarburos:

A partir del 2005 nace la necesidad de refundar YPFB, con la finalidad de imponer
la propiedad nacional del gas natural y petréleo, resolucion que parte del
Referéndum del gas, ordenada por la Ley 3058, que en su articulo 6, determina la
recuperacion de la propiedad estatal de las acciones de los bolivianos en las
empresas petroleras capitalizadas, lo que le determinaba participar en toda la
cadena productiva de los hidrocarburos, le habilitaba a participar como directa
accionaria en las empresas petroleras Chaco S.A. y Andina S.A. y la empresa

transportadora Transredes S.A.

14LOZA Gabriel, (2015). “Macroeconomia en el proceso de cambio” Suplemento especial El Cambio. Pag. 15
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Esta determinacion conllevé que los ingresos por hidrocarburos se incrementen
sostenidamente desde 2006, originando una profunda transformacion de la
economia nacional, principalmente por la venta de gas natural a los mercados de

Brasil y Argentina, llegando a captar en 2013 Bs. 55.199 millones.

Los gobiernos Autonomos Departamentales, Municipales y la Universidades
publicas se beneficiaron con mayores ingresos. En el 2013 estas instituciones
recibieron Bs. 29.221 millones, 6,3 % adicional a lo percibido en 2012. Los
Gobiernos Autonomos municipales en sus transferencias presentaron una
variacion de Bs. 958 millones respecto del afio anterior, alcanzando Bs. 15.528
millones. Los Gobiernos Autbnomos Departamentales recibieron por
transferencias y regalias Bs. 9.817 millones, donde las regalias por hidrocarburos

representaron el 60,4 % del total de transferencias.

Actualmente YPFB Transporte S.A. traslada el 100 % del gas natural a Argentina y
el 45 % al Brasil. Los ingresos por venta de hidrocarburos se expandieron en 11.
% debido al crecimiento en el volumen de ventas de gas natural a los mercados de
Brasil y Argentina. La comercializacion de hidrocarburos en el exterior ascendio a
Bs. 34.094 millones.

Considerando las nuevas exploraciones y su posterior explotaciéon de recursos
hidrocarburiferos se prevé para el futuro un crecimiento sostenido, a pesar del
entorno de desaceleracion regional y el descenso de los precios de los

hidrocarburos.

En el mercado externo de hidrocarburos, se espera un desempefio positivo de las
actividades de petrdleo crudo y Gas natural, como resultado de una demanda

favorable de gas natural por parte de Brasil y Argentina.

También se puede resaltar que se tiene consecuencias_significativas de este

ultimo periodo, uno de los mayores logros es que Bolivia dejé de ser un pais HIPC
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(Heavily Indebted Poor Countries), que es la nominacion que se da a los paises
con alta deuda publica, principalmente situados en Africa, Asia y Latinoamérica,
situacion gue redujo al pais, a poder negociar sélo créditos multilaterales como el
BID, la CAF, y el IFC (instancia dependiente del BM), en condiciones onerosas

para el pais.

Dentro del programa de inversiones, para el 2010 el PGE (Presupuesto General

del Estado) asigno los siguientes montos:

CUADRO N° 8
PROGRAMA DE INVERSIONES PARA EL SECTOR HIDROCARBUROS
PRESUPUESTO GENERAL DEL ESTADO 2010

PROYECTOS MONTO BS MONTO $US.
Planta Separadora de liquidos 350.000.000,00 49.645.390,00
- Rio Grande de 6 MMm3
Planta de Separacion de liquidos 490.000.000,00 69.503.546,00

- Rio Grande de 30 MMm3 Gran Chaco

91.000.000,00 12.907.801,00
Planta GLT

_ 420.000.000,00 59.574.468,00
Planta de Amoniaco y Urea

TOTAL (2010) 1.351.000.000,00 191.631.205,00

En la dltima década, el contexto internacional fue favorable para que las
exportaciones de gas, lo que coadyuvo a la inversion publica - que se multiplico al

menos ocho veces entre 2006 y 2015.

Los factores que contribuyeron al crecimiento anual promedio de 4,9% del pais en
el periodo 2009-2013 fueron la acumulacién de capital, principalmente la inversiéon

publica (2,1%); los términos de intercambio o exportaciones (1,4%); el trabajo o
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incremento de la poblacion econémicamente activa (0,9%); y la productividad
(0,5%).

Realidad que no pondra en riesgo las tasas previstas de crecimiento anuales de
5%, que sabemos aumentan los niveles de ingreso de la poblacion, reducen los
niveles de pobreza, aseguran la igualdad social y mejoran el acceso de los

bolivianos a la infraestructura y servicios”.
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CAPITULO 4.
EVOLUCION DE LOS PRECIOS

4.1 TEORIAS SOBRE LOS PRECIOS DE LAS MATERIAS PRIMAS

De acuerdo a las tendencias de largo plazo en los precios de productos primarios,
los economistas clasicos consideraban que los precios tendian a subir debido a
una restriccion de la oferta que también era ciclica, en casos por razones técnicas,
reduccion de las reservas, politicas y hasta militares, todas contrarias al
crecimiento vegetativo y la ampliacion de la demanda, que presentaban un

crecimiento exponencial, Io que ocasionaba un estancamiento de la economia.

Mientras que la hipotesis de Prebisch (1949) y Singer (1950), se considera que la
presencia de tendencia secular al deterioro de la relacion de los términos de
intercambio se debe a que los precios de los productos basicos crecian en menor
proporcion respecto a los precios de los productos manufacturados mostrando una
tendencia declinante de los precios en el largo plazo!®, como efecto de la baja
elasticidad de ingresos de la demanda de productos primarios y el rapido

incremento de la oferta. A esta tesis se presentan las siguientes versiones:

a) Segun Bielschowsky (1998) la fase decreciente del ciclo se debe a que los
sindicatos de los paises industrializados impedian la baja de los precios de bienes
industriales, compensado las ganancias que los paises de la periferia que
obtenian con el auge de los precios primarios.

b) Segun Lewis (1960) el excedente de mano de obra en la agricultura de la
periferia no se transfiere a los paises de centro; por lo tanto los precios de los

productos tienden a la baja.

15 . OZA, Gabriel (2002) P4ag. 131
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Ambos estan centrados en la rigidez relativa de los mercados de trabajo de los
paises tanto de desarrollo y en desarrollo. Sin embargo, la diferencia de la
elasticidad precio y la elasticidad ingreso de la demanda de los productos
primarios es menor a la unidad. Si los precios son menores al costo del progreso
técnico - por la caida de precios de materias primas - afectan a los precios de
productos manufacturados, teniendo un efecto positivo sobre la productividad
industrial. Los paises de periférica, tienden a transferir parte del progreso y
tecnologia a los paises de centro, mientras que estos paises de centro retienen el

suyo.

Las politicas que el Fondo Monetario Internacional (FMI) recomendaban frente a
estos desequilibrios - de naturaleza transitoria - en balanza de pagos, que debido
a la caida en los ingresos de exportacién, que era conveniente aplicar dos tipos de

politicas:

a) Aplicar un financiamiento compensatorio de emergencia,
b) Creacion de fondos de estabilizacion de precios para productos
especificos.

Otros investigadores complementan que precios relativos de materias primas no
son estacionarios, porque toman la forma de una tendencia deterministica, por la

presencia de cambios estructurales. Grilli (1988).

A mediados de la década de los noventa, el estudio de los shock de precios en las
materias primas, se basan en métodos de descomposicion de series de tiempo y
precios reales de las materias primas que presentaban tendencia secular,
persistente y que no provenian de las desviaciones temporales respecto a la
tendencia, sino al grupo de productos considerados en el estudio (Reinhart y
Witchman — 1994).
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Cashin, Liang y Mcdermott (1999), basan sus estudios en la estimacion de la
media insesgada de las perturbaciones, realizando un analisis con el Estimador de
media neutral de primer orden Auto regresivo (AR/RU), sus resultados muestran
que la mayoria los precios de los commodities (productos primarios) son
tipicamente de larga duracion - normalmente mas de cinco afios para disipar la
mitad del efecto del shock inicial - y persistentes: por el lado de la demanda. El
mercado de commodities juega un rol importante en la transmision de
perturbaciones en los ciclos de negocios y afectan los ratios de inflacion en las

naciones industrializadas?’.

A diferencia de otros trabajos, afirman que la persistencia finita indica que los
esquemas de estabilizacion de commodities pueden ser exitosos en las ganancias
de exportacion (Ledén y Soto, 1997). Sin embargo existen estimadores (AR/UR) de
persistencia que indican que hay muchos commodities con shocks finitos y de
larga duracién; se pone en duda que medidas como el financiamiento
compensatorio y los fondos de estabilizacion probablemente no sean eficaces y

que la suavizacion del consumo no llegue a ser sostenible.

Complementando el anterior acapite, encuentran que la duracién y magnitud de
los ciclos de precio de commodities se debe a que existe una asimetria en los
ciclos de los precios. En la fase de declinacion que dura por lo menos un afio mas
que la fase de auge. La magnitud de la caida de los precios en la fase de
declinacién es mayor que el alza de los precios en la fase de recuperacion del

ciclo, mientras que la tasa de variacion de los precios en la fase de auge es mas

16 Estudio realizado por Andrews (1993) es un estimador que puede determinar la persistencia de los shocks
de precios de los commodities. La ventaja es que es utiliza para modelos con independencia; presentando
una distribuciéon normal y compatible a los test de raiz unitaria

17 CASHIN (1999) How persistent are shocks to World commodity prices? Pag. 178.
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rapida que en la fase de declinacion. Hay poca evidencia de una forma consistente
en el ciclo de los precios.®

GRAFICO N° 5
CICLO ECONOMICO: FASE DE DECRECIMIENTO DE LARGA DURACION

Variable X

Tiempo

Fuente: Elaboracién propia

No existe una relaciéon de dependencia entre la duracion de la fase de declinacién
y la fase de auge. El hecho de que grandes movimientos adversos en los precios
continten por un largo tiempo no significa que haya mayor probabilidad de que la

fase de declinacion vaya a terminar con el inicio de la fase de recuperacion

Asi mismo, estos investigadores han determinado una aplicacion de los shocks
utilizando la estimacion de la mediana insesgada, que es superior al test de la raiz
unitaria para determinar la persistencia de perturbaciones en los precios de los
productos basicos. Su hipdtesis es que las perturbaciones de los precios de la
mayoria de los productos basicos son tipicamente de larga duracién y que la

variabilidad de su persistencia es bastante amplia; concluyendo que presentan

18 LOZA, Gabriel (2002) El deterioro de los precios de los productos basicos. Pag. 133
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diferencias entre grupos de productos, siendo mas persistentes en los recursos

naturales no renovables.

Congruentemente, Cashin, Mcdermott y Scott en un andlisis sobre Impactos de

Precios Internacionales, encuentran las siguientes conclusiones:

e Existe una asimetria en los ciclos de los precios caracterizada por una fase de
declinacién que dura por lo menos un afio mas que la fase de auge.

e La magnitud de la caida de los precios en la fase de declinacion es mayor que
el alza de los precios en la fase de recuperacion del ciclo, mientras que la tasa
de variacion de los precios en la fase de auge es mas rapida que en la fase de
declinacion.

e Hay poca evidencia de una forma consistente en el ciclo de los precios. Por
tanto, no hay una relacion de dependencia entre la duracion de la fase de
declinaciéon y la de la fase de auge.

e El hecho de que grandes movimientos adversos en los precios continlen por
un largo tiempo no significa que haya mayor probabilidad que la fase de

declinacién vaya a terminar con el inicio de la fase de recuperacion

Para Dehn (2000), los shocks de precios en el crecimiento econémico destacan
gue la dependencia de un pais exportador de materias primas, que confieren a los
shocks negativos un efecto ex post y ex ante es incierto. Esta situacién reduce las
expectativas de crecimiento, mientras que los shocks positivos se diluyen

rapidamente y no tienen efectos relevantes en el largo plazo.*®

Los economistas Cashin y Patillo (2000) consideran que los términos de
intercambio determinan uno de los mas importantes precios relativos y que los

economistas ignoran muchas de sus propiedades empiricas. Con informacion de

19 LOZA, Gabriel (2003), “El deterioro de los precios de los productos basicos de exportacion de
Bolivia durante el shock externo de 1998 1999” BCB, Revista Analisis. Pag. 134 — 135.
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42 paises africanos del Sud Sahara para el periodo 1990-1996, encuentran que en
la mitad de los paises, la persistencia del shock es menor a cuatro afios; mientras
que para un tercio de los paises los shocks son permanentes. Los autores sefialan
que si los shocks son transitorios existe margen para cambios en el ahorro
nacional y en el financiamiento internacional para suavizar el sendero del consumo
interno. Si los shocks son de larga duracion, las politicas anti ciclicas tendran poco

impacto para mantener el consumo en su trayectoria inicial.

Segun los profesores Roberth J. Carbnaugh y Donald Kamps, las politicas

orientadas hacia la exportacion ofrecen un buen numero de ventajas:

1. Alientan el crecimiento de industrias respecto de las que es probable que los
paises en proceso de desarrollo posean una ventaja comparativa.

2. Mediante el recurso de brindar un mercado mas grande en el cual vender,
permite a la industria nacional un alcance mas amplio para la explotacién de
economias de escala.

3. Se aplican escasas restricciones a la importacién de bienes e imponen a las
empresas nacionales una disciplina competitiva que las obliga a elevar su

eficiencia.

Sin embargo, contra estas ventajas se levanta un serio problema, que es el
crecimiento basado en la exportacion que depende de la disponibilidad y

capacidad de los paises desarrollados para absorber esta produccion.

Por lo tanto, en la evidencia empirica, la persistencia de las perturbaciones y que
en las fases de declinacion dura mas que en el auge se debe a la existencia de
elementos que ayudan la constancia de la tendencia secular en la caida de los
precios. Pero también se presentan indicios de que no existe comovimiento de los
precios de productos basicos y no se presenta caidas generalizadas de los

precios.
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Finalmente, el efecto de los shocks de precios en el crecimiento econémico ha
sido tratado por Dehn (2006), quien destaca que la dependencia de un pais de
exportaciones primarias prefiere a los shocks negativos de precios, ademés de un
efecto ex post, y un efecto ex ante de incertidumbre. Esta situacion reduce las
perspectivas de crecimiento, mientras que los shocks positivos se diluyen

rapidamente y no tienen efectos relevantes en el largo plazo.

4.2 DETERMINACION DEL PRECIO DEL GAS NATURAL EN EL
MERCADO EXTERNO

Los reservorios mas grandes del mundo se hallan concentrados en el Medio
Oriente (aproximadamente 40%) y en Rusia (27%)%°. El consumo mundial
predomina los paises industrializados como se observa en el siguiente cuadro del
afno 2004:

CUADRO N° 9
DISTRIBUCION DEL CONSUMO DE GAS NATURAL A NIVEL MUNDIAL

PAIS / REGION PORCENTAJE (%)
EUA y Canada 31
Ex Union Soviética 23
Union Europea 18
Asia Pacifico 13

Medio Oriente

Latinoamérica 4
Africa
TOTAL 100

Fuente: UNCTAD

20 POVEDA Pablo — RODRIGUEZ Alvaro (2006) “El gas de los monopolios. Andlisis de la politica de
Hidrocarburos en Bolivia”. CEDLA. Pag. 43
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En el mercado de América Latina estan potencialmente regionalizados y
yuxtapuestos, que tienden a condicionarse mutuamente, pero que no pueden
obedecer a logicas de funcionamiento bastante diversas. Ademas el fuerte
bilateralismo caracteristico del comercio internacional de gas y la larga duracién
de los acuerdos condicionan las negociaciones y dependen de las caracteristicas

técnico juridicas de los contratos.?!
Los contratos internacionales de comercio de gas natural tienen dos tipos:
e Contrato de adjudicacion (dedication contract)

Cuando se compromete al exportador a vender la produccion de un campo de gas
especifico. Los voliumenes no son fijados de antemano, las cantidades vendidas

estan sujetas a controles periddicos por parte de los expertos de ambas partes.
e Contrato de suministro (“supply contract”)

Donde el exportador vende un determinado volumen de gas, sin especificar su
origen. El vendedor administra sus reservas para poder atender las cantidades
previstas en el contrato. Hay una clausula clasica en este tipo de contratos es la
de “take or pay”. donde el comprador esta obligado a comprar, mientras dure el
contrato, el volumen de gas fijado por el acuerdo, independientemente de si el

importador lo toma o no para cubrir los costos de transporte.

Durante los ultimos contratos de gas se ha optado por el contrato de suministro.
Los contratos de gas durante la negociacion se manejan en el marco de un

mercado competitivo; ya que después de firmar el contrato y determinar la

21 MORALES, Juan Antonio y otros. (1992) “Shocks externos transitorios y politicas de estabilizacion para
Bolivia” CIEPLAN — BID — lISEC. Pag.204.
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inversion fijada, establecen una relacion de Monopolio Bilateral entre el vendedor

y comprador.

Como oferentes se negocia el volumen de gas a ser intercambiado y el rango en el
cual los precios podrian variar, tomando en cuenta diversos parametros de
referencia. El vendedor considera el nivel de reservas de gas natural que posee y
el valor futuro que les atribuye, considerando otras fuentes alternativas de energia
y el consumo futuro de gas en su mercado interno. El comprador evalta el
tamafio de absorcién, actual y potencial, de su mercado energético, tomando en

cuenta a los sustitutos mas cercanos del gas natural.

La extraccion, produccion, transporte y distribucion de gas natural tienden a crear
monopolios naturales, debido a los costos marginales decrecientes de la inversion
(Morales 1999). En la propuesta se da mucha importancia a los aspectos
institucionales de tipo de propiedad de los monopolios (publica o privada), a
esquemas de regulacion gubernamentales y legislacion especifica sobre

explotacion y comercializacion de recursos naturales que pudieran existir.

Comunmente, el precio se fija como punto de referencia con el precio competitivo
en el mercado final del pais importador. A este precio se resta los costos del
importador en transporte, almacenamiento y distribucion, ademas de un margen

gue cubra los costos de capital y por supuesto y utilidad.

En el comercio de gas esta determinado por el volumen que se pacte en el
contrato; la cantidad intercambiada podria ser insuficiente, pero la incertidumbre

sobre la informacion del valor y costos, afecta en las decisiones de hacer uso de
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los derechos “make up” y “carry forward” que corrientemente incorporan los

contratos?2.

En este tipo de relaciones existe la posibilidad de que alguna de las partes actiue
como un “forastero”, que en términos del comercio del gas significa, romper el
contrato. Los limites para esta actitud serian las penalidades presentes en el

acuerdo y la dificultad de nuevos contratos de venta de gas en el futuro.

Ademas, existe una inversion elevada e irreversible que implica la compra -venta
de gas, generada por una gran rigidez en las clausulas de entrega. Bolivia invierte
en la extraccion, produccion y transporte de gas, realiza inversiones en redes de
distribucion del gas. Asi mismo debe correr el riesgo por una certificacion técnica

tanto del volumen como de la calidad de los depésitos de gas.

Bajo estas condiciones, se establece una clausula principal sobre la cantidad a
intercambiarse durante la vida del contrato, y sobre los volumenes a ser
entregados en base diaria, mensual y anual. El volumen minimo establecido
constituye una cobertura para la recuperacion de los costos fijos. Este acotamiento

al riesgo de cantidad limita también el riesgo precio.

Asi mismo, la rigidez en las entregas puede ser incongruente con el perfil temporal
de consumo del comprador, que esta en funcién de la demanda estacional y de
sus niveles de actividad econOmica. Esta caracteristica del comercio origina

fluctuaciones importantes de precio®:.

22E| derecho “make up” el comprador puede retirar en afios subsecuentes los volimenes no retirados de la
cantidad minima anual especificada en el contrato.

Con el derecho “carry forward”, el comprador retira volumenes superiores a la cantidad minima anual

23 MORALES Juan Antonio, ESPEJO Justo Y CHAVEZ Gonzalo (1992) ‘Shocks Externos Transitorios y
Politicas de Estabilizacién para Bolivia’. Pag. 197
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4.3 PRECIOS DEL GAS NATURAL EN EL MERCADO INTERNO

La determinacion de precios antes de la desintegracion de Y.P.F.B., perseguia
objetivos sociales y de requerimiento de recursos por parte del Tesoro. En ese

sentido, no existia una metodologia clara en cuanto a su variacion.

Durante la privatizacion de las unidades, se introduce margenes de beneficio en
cada unidad de negocio que en su conjunto determinaban el precio final; tomando
el precio internacional publicado en el Platt’s Oil gram Price Report de Standard &
Poor’s como referencia de calculo para cada producto derivado. A su vez, se
establecié una banda de variacion de precios, que luego de varios cambios se
determind en +/-5% con el objetivo de suavizar los incrementos del precio
internacional. Técnicamente la banda establecia que solo iba a variar el precio
internacional utilizado como referencia de calculo del precio final de cada
producto, cuando el precio internacional de referencia sobrepase la banda hacia
arriba o hacia abajo del ultimo precio de referencia vigente en el porcentaje que

establece la banda.

Actualmente, los precios del gas natural en el mercado interno son en promedio
superiores a los precios establecidos para el mercado externo, los mismos que
estan regularizado por la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH), donde una de
sus atribuciones es efectuar el seguimiento y control de la planificacion y
programaciéon de la oferta y demanda en el mercado interno de combustibles

liquidos y gas natural.

La importancia del método para el calculo del precio interno es determinar el
precio ponderado de venta de exportacion a la Argentina y Brasil puesto en boca
de pozo; a este precio se suma la tarifa de transporte de gas natural en el
mercado interno. Este valor se multiplica por el valor de un factor regulador dando
como resultado el precio de venta en el punto de entrega en el mercado interno

para los productores y cargadores.
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CUADRO N° 10
CONSUMO EN EL MERCADO INTERNO POR GASODUCTOS (A 2005)

MERCADO INTERNO MM PCD MM m3D
Generadoras Eléctricas 77,04 2,18
Distribuidoras de gas por Redes 62,03 1,76
Entrega a Refinerias 8,36 0, 24
Consumo propio Gasoductos 10,76 0, 30
Consumo propio (J.V. Chaco/Andina) 5,54 0, 16
Consumo propio Oleoductos 1,70 0, 05
Consumo Directo 4,36 0,12
Venteo 0,13 0, 00

Fuente: VMDH ANUARIO ESTADISTICO 2005

Los precios de gas natural para el mercado interno actualmente se encuentran
entre una banda de 4, 4700 $US./MPC como nivel maximo y un nivel minimo de
0, 57 $US./MPC, dependiendo del sector de destino y la normativa vigente en

cada caso.

4.4 CONTRATOS DE EXPORTACION DE GAS NATURAL CON
ARGENTINA

El primer contrato de venta de gas natural a la Argentina fue firmado en julio de
1968, entre Y.P.F.B. y la Bolivian Gulf Oil Company, por la parte boliviana, y Gas
del Estado de la Republica Argentina, denominado “Contrato de Abastecimiento
de Gas Natural”, para 20 afos por 31.572.5 millones de metros cubicos (MMm3).
Este acuerdo constituia la primera experiencia en Sur América de un contrato de
venta de gas de tan larga duracion. Para Bolivia, el contrato representaba
ventajoso pese a tener un precio muy bajo respecto a otros contratos en otros
continentes por que el gas era un residuo en la exploracién y explotacion

hidrocarburifera, que usualmente era venteado o quemado.
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Como consecuencia de la nacionalizacion de la Bolivian Gulf en 1969, YPFB
suscribié un nuevo acuerdo con Gas del Estado. Este fue el “Contrato Ampliatorio
y Modificatorio de Provision de Gas Natural”, estableciendo que todos 1'85
derechos y obligaciones serian transferidos totalmente a YPFB; razones por la
cual el inicio de exportaciones de gas, iniciAndose oficialmente el primero de mayo

de 1972.

Después de varias revisiones del contrato a causa de las fallas en el disefio sobre
todo para la consideracion del precio, especialmente frente a las variaciones que
presentaba el precio del petroleo en el mercado mundial se firm6 diferentes
acuerdos pero no se fij6 ningin mecanismo de autorregulacion o indexacion para
su ajuste automéatico teniendo que revisar periodicamente los precios de

exportacion, logrando asi un incremento del precio inicial en un 80% en 3 afios.

En 1976 se firma un segundo acuerdo de ampliacién por el incremento de 50% del
volumen de compra de Argentina, a causa de los nuevos descubrimientos de

reservas gasiferas.

En 1983 el precio alcanzo a 4.47 $US./MPC, el maximo observado histéricamente,
pero es en este periodo aparece los grandes rezagos en los pagos de las facturas
por gas, debido principalmente al desencadenamiento de la crisis internacional de
deuda externa y los desajustes macroeconémicos en Argentina, alcanzando la
deuda al pais de $US. 243.4 millones (alrededor de un 8% del PIB boliviano en
esa época). En 1984, llegando a acordar que se pagaria el 50% de las facturas
provenientes de las ventas de gas natural correspondientes a ese afo en dodlares
de libre disponibilidad y el saldo seria cubierto con bienes y servicios provenientes
de la Argentina y que se pagaria ademas el servicio de la deuda boliviana con ese

pais.

En 1986, el precio del petréleo en el mercado mundial se derrumbd, lo que hacia

imposible mantener los precios del gas de 1983. El 29 de septiembre de 1987 se
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firmd un nuevo “Memorandum de Entendimiento”, en el que se fijaba un precio de
$US. 2.76 para el gas entre octubre y diciembre de 1987, y de ahi en adelante se
establece un mecanismo de indexacion explicito, pero parcial, al precio del

petroleo (una canasta de fuels oils), que rige hasta hoy.

P.=P_,+P ,+K

Donde:
Pe= Precio de Gas
Pc1= Precio de gas del periodo anterior
P*c1= Precio internacional de la Canasta de Fuel Oils
(Considerados de New York, Mediterraneo y Rotterdam)
Ko Factor de Ajuste

Finalmente el 10 de marzo de 1997 se concertd entre ambos gobiernos incluir una
clausula al contrato renovado en 1994, cual se amplié la exportacion de gas
natural a la Argentina hasta julio de 1999. El vencimiento de esta ampliacion
estipulaba que el contrato podria ser nuevamente prorrogable por un afio, 0 ser
valido hasta que se inicie la exportacion de gas natural al Brasil, el volumen de

esta nueva renovacion alcanzaba 4.25 MMPC con un take or pay del 82%.

El volumen total exportado a la Argentina alcanzo6 los 52 mil millones de metros
cubicos (equivalentes a 1.87 TCF), que representd $US.4.580 millones (cuadro
N°11).

La exportacién de gas natural a la Republica de Argentina concluy6 el 31 de julio
de 1999; sin embargo a partir de agosto de 1999, la empresa PLUSPETROL
exporta gas natural a la Argentina a través del campo Bermejo, aunque los
volumenes exportados son sustancialmente menores a los exportados en afios

anteriores (0,2 MPCD). Asimismo, a partir de septiembre de 2001, se ha iniciado
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una nueva exportacion a la Argentina a través del campo Madrejones con
volimenes que alcanzan los 0.4 MMPCD y se estima que éstas alcancen a 1
MMm3D el 2003. El total de exportaciones a la Argentina ha representado, en la

gestion 2001, aproximadamente $US. un millon.

CUADRO N° 4
VOLUMENES DE VENTA A LA ARGENTINA

(1er. Contrato Ampliatorio y Modificatorio de Provision de Gas Natural)

MILES DE METROS CUBICOS TRILLONES DE PIES VALORES EN

Al (Mm3) CUBICOS (TCF) $US.
1972-1979 12.196.251 0,430 404.793.047
1980-1989 21.952.556 0,775 3.083.446.648
1990-1999 18.695.461 0,660 1.092.110.086
Total 52.844.268 1,866 4.580.349.781

Fuente: YPFB.

El 21 de abril de 2004, se firmé un Contrato temporario de venta de gas natural
entre Bolivia y Argentina, mismo que establecié un precio US$ 0.98 por cada
millon de BTU en boca de pozo. Para el célculo de precio del gas natural también

se establecié un maximo de poder, fijado en 1.034 BTU/PC

4.5 CONTRATO DE COMPRA-VENTA DE GAS NATURAL YPFB-
ENARSA

En 2006, la Empresa Nacional Argentina S.A. - ENARSA y YPFB suscribieron un
nuevo contrato de compra venta de gas natural - que sustituyé a los anteriormente
vigentes- con una duracién de 20 afios a partir del 1° de enero de 2007 y un
volumen inicial de 7,7 MMm3/dia para los dos primeros afos; volumen que
posteriormente se incrementa hasta llegar a 27,7 MM m3/dia. El contrato incluye el
financiamiento de una planta de extraccién de licuables a instalarse en la frontera;

la misma que sera de propiedad de YPFB.
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Los volumenes comercializados bajo el nuevo contrato son:

La evolucion histérica de los precios de venta al mercado de Argentina es

CUADRO N° 5
VOLUMENES CONTRACTUALES DE EXPORTACION DE GAS NATURAL A
ARGENTINA. ENARSA

Volumenes Contractuales

AfiO Volumen
(MMmcd)
2007 7,7
2008 — 2009 Hasta 16
2010 — 2026 27,7

Fuente: YPFB

Evoluciéon De Los

CUADRO N° 6
PRECIOS DE EXPORTACION DE GAS NATURAL A ARGENTINA. ENARSA

Precios De Venta ($US./MMBTU)

MES 2002 | 2003 2004 | 2005 | 2006 |2007 |2008 |2009 [2010 |2011 2012

Enero 1.02 0,60 0,60 2,09 |3,32 500 (698 |7,84 |699 |7,60 10.62
Febrero 1.00 0,60 0,60 |2,04 |3,35 500 |698 |7,84 (6,99 |7,60 10.62
Marzo 1.03 0,60 0,60 |2,06 |3,37 500 |698 |7,84 |6,99 7,60 10.62
Abril 0.90 0,60 0,60 |2,24 |3,58 456 |780 [458 |7,37 8,77 11,08
Mayo 0.90 0,60 159 2,22 |3,63 456 |780 |4,58 |7,37 8,77 11,08
Junio 0.90 0,60 159 (2,21 (3,64 456 |780 |4,58 |7,37 8, 77 |11,08
Julio 0.90 0,60 159 2,66 |4,51 508 |9,03 (4,92 |7,41 10,20 11,17
Agosto 0.90 0,60 1,59 2,70 |5,00 508 |9,03 (4,92 |7,41 10,20 11,17
Septiembre [ 0.90 0,60 1,59 2,72 |5,00 508 |9,038 (4,92 |7,41 10,20 |11, 17
Octubre 0.90 0,60 1,59 |3,19 |5,00 6,01 |10,35 (6,16 |7,33 10.73 10.78
Noviembre 0,60 0,60 1,59 |3,19 |5,00 6,01 |10,35 (6,16 |7,33 10.73 10.78
Diciembre 0,60 0,60 1,59 |3,17 |5,00 6,01 |10,35 (6,16 |7,33 10.73 10.78
Promedio 0,88 0,60 1,26 |2,54 |4,20 516 |8,54 |588 |7,27 |9,33 10,91

Fuente: Ministerio de Hidrocarburos y Energia
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En el contrato actual, la férmula del precio es similar a la estipulada en el Contrato
con Brasil (GSA), salvo que se afiade a la canasta de tres fueles oil, el precio
internacional de diésel oil, mostrando asi una mejora del precio en relacién al

precio de venta al Brasil bajo contrato GSA.

4.6 CONTRATO DE VENTA DE GAS NATURAL AL BRASIL

Entre 1974 y 1992 se efectuaron diversas negociaciones con Brasil para la venta
de gas natural boliviano, sin embargo la consolidacion del mercado brasilefio fue
lenta debido al tiempo que demandaba la instalacion de plantas termoeléctricas en

el vecino pais.

En 1991se suscribio una Carta de Intenciones entre YPFB y PETROBRAS
(empresa petrolera estatal del Brasil) tomando la decision de compra-venta de gas
entre ambos paises Ademas ese mismo afio se descubrieron nuevas reservas de
gas natural al Norte Argentino que permitirian abastecer su propio mercado

discontinuando el consumo del gas boliviano.

En 1992 comienza a construirse un gasoducto cuyo costo total de inversion del
gasoducto alcanz6 a aproximadamente $US 2.000 millones de los cuales $US.
435 millones fueron invertidos en el tramo boliviano. En 1993 se firmo el Acuerdo
de Integracidon y en 1996, se suscribieron los contratos de compra-venta de gas
natural, asi como el pago adelantado de tarifas de transporte por PETROBRAS

para financiar la construccion del gasoducto.
En julio de 1999 se abren valvulas para la efectiva exportacion del gas natural.

Para sefialar el valor de estos volumenes exportados se debe considerar el precio
del gas en Rio Grande (entrada del gasoducto) mas la tarifa de Transporte por el

ducto. Para determinar el precio del gas natural en Rio Grande se establecio una
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formula de precio en unidades de Dolares Estadounidenses por millon de BTU

(British Thermal Units) a ser calculado de manera trimestral.

CUADRO N° 7
VOLUMENES CONTRACTUALES DE EXPORTACION DE GAS NATURAL AL BRASIL
e MILLONES DI% METROS CUBICOS TAKE OR PAY

AL DIiA (MMm3D) (TOP)
1999 2.2 00%
2000 9.10 60%
2001 13.3 65%
2002 (*) 20.4 - 24.6 70%
2003 (*) 24.6 — 30.08 75%
2004 al 2019 30.08 80%

Fuente: YPFB - VMEH. Contrato de exportacion de gas natural al Brasil

(*) Los volumenes acordados inicialmente en el contrato de compra-venta son los que se muestran a

la izquierda y los renegociados en agosto de 2001 los de la derecha

La formula de determinacion del precio de exportacion a Brasil (facturado) es la

siguiente:

PG =pP|0,5 F2L |+ 025 F92 |, .25 FO3
FO1, FO2, FO3,

Donde:

PG = Precio del Gas, en délares, por millén de BTU,

Pi = Precio base establecido en el contrato para el trimestre ‘/’

FO1, FO2 y F03%*= Promedios aritméticos de los puntos medios diarios de
los precios de referencia, determinados en conformidad con las

cotizaciones diarias, superior e inferior, de cada dia del trimestre

24Todos estos precios se publican en el Platt’s Oil gram Report en la tabla Spot Price Assessments.
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inmediatamente anterior al trimestre correspondiente a la aplicacion del PG,
siendo:
FO1 = Fuel Oil de 3.5% de azufre, referido bajo el titulo Cargoes FOB Med

Basis Italy

FO2 = Fuel Oil de 1% de azufre, referido como US Gulf Coast Waterborne
en USD/Bbl

FO3 = Fuel Oil de 1% de azufre, referido como Cargoes FOB NWE, en
USD/TM

FOlo, FO20 y FO30 =Promedios aritméticos para los mismos fuel oil
definidos anteriormente, de los puntos medios diarios de los precios,
determinados de conformidad con las cotizaciones diarias, superior e
inferior de cada dia del periodo comprendido entre el 1 de enero de 1990
hasta el 30 de junio de 1992.

A partir del segundo trimestre el precio determinado con la ecuacion anterior seria

ajustado considerando la siguiente ecuacion:
P, =0,5PG+0,50P, ,

Donde

P«= Precio del gas dolares por millon de BTU en el trimestre t
PG = Precio del gas dolares por millon de BTU
P+1=> Precio del gas dolares por millon de BTU del trimestre anterior.

Esta determinacién de precios deberia ser revisada cada 5 afios a partir del inicio
del suministro, lo cual puede o no conducir a modificaciones. Para el calculo de la
tarifa de transporte se considerd una tarifa Unica, la cual rigio hasta marzo del
2001, afo en el cual se establecieron las nuevas tarifas. Los precios iniciales de
exportacion al Brasil se acordaron en niveles superiores a los de exportacion a la

Argentina.
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Desde julio de 1999 a diciembre del 2012, los precios del gas natural de
exportacion se han incrementado en aproximadamente 120%. Este incremento se
debe por un lado al alza de los precios internacionales y al incremento en el precio
base acordando para el periodo de los meses de julio de 1999 a marzo de 2001 en
el contrato con el Brasil. El precio de exportacion para el 2013, dado que el
promedio del WTI (precio del petroleo utilizado como referencia en Bolivia), fue de
97,98 $US./barril, mayor a la gestion anterior (94,05 $US./barril) y que su formula
se define en funcion del precio de combustibles que estan ligados al del petréleo,
el comportamiento del WTI ocasiond6 mantener las condiciones externas

favorables

CUADRO N° 8
PRECIOS DE EXPORTACION DE GAS NATURAL AL BRASIL
(En d6lares por MMBTU)

MES 1999 | 2000 | 2001 [ 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007* | 2008 2009 2010 2011 2012
Ene. 163 |2,14 (1,75 |1,98 (2,21 [2/41 3,71 |4,09 |555 5,66 5,59 6,35 8,6
Feb. 163 |2,14 |1,76 |1,98 |2,28 |2,43 3,74 4,14 |555 5,65 5,74 6,52 8,93
Mar. 163 |2,14 |1,70 |1,98 |2,31 |2,45 3,75 4,13 |555 5,64 571 6,48 9,01
Abr. 1,81 |199 (1,67 (225 (2,25 |2,63 3,97 13,98 |6,04 4,48 5,93 7,2 9,42
May. 1,81 |2,02 (1,67 (224 (227 |261 4,02 |3,66 |6,04 4,62 6,07 7,22 9,51
Jun. 1,81 |1,99 |1,67 |2,28 |2,27 |2,60 4,03 |3,69 |6,05 4,63 6,11 7,33 9,35
Jul. 1,23 19 (192 1,83 |2,19 |236 |2,71 431 (4,12 |7,07 4,62 6,2 8,3 9,14
Ago. 1,23 190 |195 (1,83 (2,17 |2,37 [2,75 4,33 |4,12 |7,07 4,57 6,23 8,31 9,09
Sept. 1,23 190 192 (1,84 (2,18 (2,36 |2,75 4,36 |4,16 |7,05 4,53 6,23 8,3 9,38
Oct. 1,43 202 189 |197 |230 |2,43 |3,29 441 4,71 |8,02 51 6,21 8,74 9,35
Nov. 1,43 202 |19 |1,97 |2,33 |2,42 |3,30 4,35 4,71 |7,97 5,05 6,22 8,74 9,37
Dic. 1,43 202 188 |1,97 |2,28 |2,40 |3,27 435 4,70 |7,85 5,02 6,13 8,57 9,35
Prom. 1,33 1,84 11,99 1,80 |2,18 [2,33 [2,76 4,11 [4,19 |[6,65 4,96 6,03 7,68 9,21

Fuente: YPFB
(*) Precio Promedio Ponderado en Frontera Mutdn. A partir mayo/07 es el cociente entre el monto de exportacién y la energia

comercializada
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4.7 PRECIOS INTERNACIONALES

Entre los afios 1998 y 2000 el precio de este carburante se incrementd en
aproximadamente 150%, ocasionando graves problemas en las economias de los
paises importadores. Por ello, en marzo de 2000 los paises miembros de la OPEP
acordaron establecer de manera informal una banda de precios bajo la cual
regularian su produccion de manera que el precio fluctie entre 28 y 22 $US.. Por
barril. Sin embargo, en los hechos, esta medida fue aplicada s6lo una vez en
octubre de 2000, cuando los paises miembros incrementaron sus cuotas de

produccion en 500, 000 barriles por dia.

GRAFICO N°9
PRECIO HISTORICO INTERNACIONAL DEL PETROLEO
Trimestral de 1986 -2012
($US/BbI)
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Fuente: Departamento de Energia. Estados Unidos (Precio spot. FOB del petréleo WTI 38 API)

Los precios internacionales del petréleo han mostrado mayor volatilidad en 2002 y
durante el 2003, debido en gran parte a la incertidumbre que se vive por

problemas geopoliticos en el mundo, en particular, por el conflicto bélico en Irak.
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La agencia Energy Information Administration (EIA) menciona que el precio
promedio del crudo (WTI) en el afio 2005 fue de $US..45.54 el barril, es decir 9,
5% mas que el estimado para el afio 2004 (41, 6 $US./Bbl).
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CAPITULO 5.
CONTRASTACION DE LA HIPOTESIS

PARTE |
DEFINICION DEL MODELO DE CALCULO DE PRECIOS

5.1 ESTRUCTURA DEL MODELO

Con la finalidad de ratificar la hipotesis planteada, se ha disefiado y aplicado un
modelo autorregresivo de calculo especifico en base a series histéricas de

variables en acuerdo al siguiente método:

1. Para determinar el comportamiento de la serie del precio real del gas natural
en el periodo 1972-2012, se ha definido una variable explicativa de la influencia
en el Ingreso, lo que ha permitido analizar su naturaleza de poder detectar si
las perturbaciones en la tendencia y/o ciclos tienen un carécter transitorio o
permanente. Si su comportamiento es transitorio las perturbaciones en el
tiempo deberian disiparse y las politicas de estabilizacién serian importantes
para su desarrollo; o por el contrario, si los movimientos aleatorios persisten,
ver como se determinaria los efectos estructurales que pudiesen afectar al
crecimiento de la economia.

2. En base al andlisis historico y empirico sobre el comportamiento ciclico de la
variable Ingreso — representada por el Producto Interno Bruto Real (PIBR), se
observé la incidencia de los precios de exportacion de gas natural a esta
variable, con el interés de observar los shocks relacionados entre el PIB, el gas
natural y las exportaciones; con la finalidad de determinar la existencia de ser
pro ciclico o no, el comovimiento, amplitud y concordancia entre ambas
variables.

3. Para el periodo 1980 a 2012. se aplicé un modelo de minimos cuadrados

ordinarios MCO, para estudiar si la variable es observada de acuerdo a los
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fundamentos del desarrollo tedrico, y si son representativos para conocer el
tipo de incidencia que tienen las variaciones del precio del gas en el PIB; asi
también en las variables que influyen directamente en los precios de
exportacion de gas como son los términos de intercambio, tipo de cambio real,
apertura comercial, precio externo del gas natural e ingresos fiscales.

4. Finalmente, se prestd especial atencidbn al proceso de crecimiento de la
economia durante el periodo de estudio, el mismo que se vincul6 a la influencia

de las exportaciones del sector hidrocarburifero nacional y externo.
5.1.1 OBJETO DEL MODELO

La informacion utilizada para esta parte del trabajo se realizé en base a las series
de los precios de exportacion de gas natural y petrdleo, a partir de:

a) Conocer el precio unitario ponderado de gas natural de Bolivia, tomando
como base los datos proporcionados de los volumenes de exportaciéon
multiplicados por los ingresos facturados de gas natural para Argentina y Brasil a
partir de 1972, considerando los precios de contratos de exportacion con ambos
paises, informacion obtenida de Yacimientos Petroliferos Fiscales de Bolivia
(YPFB) y la Unidad de Andlisis de Politicas Sociales y Econémicas (UDAPE) para
los dos ultimos afios del periodo en estudio.

b) La unidad de medida del precio del gas natural de Bolivia, para este trabajo,
sera expresada en dolares por miles de pies cubicos ($US/MPC), a pesar que
durante los ultimos contratos de exportacion a ambos paises su calculo se realiza
en ddlares por Unidad Térmica Britanica (British Thermal Units) (SUS/BTU).
Debido a que el primer Contrato de exportacion de gas natural con Argentina se
calculd con MPC que corresponde a veintiocho afios de los cuarenta y uno en
estudio. Por tal razon las unidades de medidas de los precios del gas natural, a
partir de 1999 se ha realizado las correspondientes conversiones de unidades

térmicas a volumenes de pies cubicos.

114



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

C) Considerando el precio del petréleo como referencia a la indexacion del
precio de venta de gas natural a Brasil y Argentina, criterio que se basa en la
fuente oficial del West Texas International de la OPEP (Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo).

d) Es necesario aclarar que la serie de petrdleo se analiza desde 1986, debido
que a partir de ese periodo Bolivia considera referente para el calculo de precios
de los hidrocarburos.

e) El deflactor utilizado para calcular los precios reales es el indice de Valor
Unitario de las Manufacturas (MUV); indice que refleja el valor unitario de las
exportaciones de manufacturas de paises industrializados; el mismo que fue
tomado de Grilli y Yang (1988) y su actualizacion con la serie elaborada por la
Divisién de Estadistica del Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales de

las Naciones Unidas. (La base de trabajo es de 1990).

5.2 CICLO Y TENDENCIA DE LOS PRECIOS DEL GAS NATURAL
5.2.1 MARCO CONCEPTUAL

La tendencia de la variable considerada en el estudio en el largo plazo, fue
obtenida a través del método de suavizacion mediante la aplicacion del filtro
Hodrick-Prescott (1997), para variables que tiene un comportamiento ondulatorio

gue es una caracteristica clave en las cotizaciones de los productos basicos?®.

El filtro de Hodrick-Prescott es un método utilizado para extraer el componente
secular o tendencia de una serie temporal, para este efecto la serie observada se
dividié en dos componentes, uno tendencial y otro ciclico. Asi mismo, el ajuste de
sensibilidad de la tendencia a las fluctuaciones a corto plazo fue obtenido
modificando un multiplicador A, técnica que actualmente es ampliamente utilizada

en las investigaciones sobre ciclos econémicos

25 LOZA, Gabriel (2001) “El shock de precios de productos basicos en Bolivia” Revista CEPAL . Pag. 190
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El filtro de Hodrick-Prescott es un filtro lineal de dos lados, que computa la serie
suavizada s de y, minimizando la varianza de y alrededor de s, sujeta a un

parametro de penalizacion que restringe la segunda diferencia de s.

Esto significa que el filtro de Hodrick- Prescott selecciona st para minimizar la

siguiente funcién objetivo:

t-rgl(yt —S; )2 + ﬂ“:zz[(ytﬂ —S; )_(yt _St—l)]2

Donde:
y = Parametro de penalizacion que controla la suavizacion de la
serie st
Si
A—>w Tendencia lineal
A—-0 Tendencia ondulatoria

La serie que muestra los shocks de corto plazo de los precios, se obtuvo
residualmente a partir de la diferencia entre la serie de tendencia de largo plazo y
la serie original observada. Esta comparacion muestra que cuando un mercado
esta en baja, los precios observados estan por debajo de la tendencia y cuando un
mercado estd en subida, los precios estdn por encima de la tendencia (Loza
2002).

La diferencia de residuos entre tendencia a

largo plazo y serie observada.

Suavizando, en la serie del precio de exportaciébn de gas natural a través de la
aplicacion de logaritmos y la tendencia de la serie, se aplico el filtro de Hodrik

Prescott, lo que permitio observar un comportamiento ondulatorio que comienza
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con la presencia de dos ciclos definidamente marcados y la formacién de un

tercero:

GRAFICO N° 20
TENDENCIA Y SHOCK DEL PRECIO REAL DE EXPORTACION DE GAS NATURAL.
1972 -2012
(Expresado en bolivianos)

Variable: Precio Real de Exportacion de Gas Tendencia de la Variable
Natural A =14400
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Fuente: Elaboracién propia con datos de YPFB
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El primer ciclo se puede clasificar por su tamafio como un Ciclo Juglar, se
extiende en un plazo de 329 meses (27 afios y cinco meses).Comienza con la fase
de recuperacion a partir de los pagos por la exportacion de gas a Argentina (1972)
mostrando un crecimiento progresivo hasta marzo de 1981(108 meses). El monto
de pago segun el acuerdo, durante el primer afio el promedio no superaba a los 4
$US/MPC - mientras tanto el precio del petréleo cotizado el mismo afio subi6 de
2.158US/MPC a 15 $US/MPC.

Estos ingresos coadyuvaron a los pagos de indemnizacion a ‘BOGOC’ por la

segunda nacionalizacién de Hidrocarburos.

La fase de prosperidad se prolonga de abril de 1981 a septiembre de 1986 (54
meses) se define como una fase de prosperidad mas amplia que se presenta en
esta variable en el largo plazo, debido a que de acuerdo al nuevo Decreto Ley
10170 Ley General de Hidrocarburos de 1972, los ingresos de empresas privadas
y de YPFB en menor grado, subieron en razén a que las primeras lograron
perforar 121 pozos hasta fines de los ochenta; a pesar que en 1983 comienzan a

derrumbarse los precios internacionales.

La fase de recesiéon se extiende desde octubre 1986 a junio de 1992 (69
meses).En el comienzo de esta etapa se presentan desequilibrios de los
indicadores y aplicacion de ajustes para el nuevo modelo neoliberal; ademas de
crear una situacion politico social cadtica en YPFB, paralelamente disminuyeron
los proyectos de exploracién y explotacion ademas de la salida de 10 empresas
por la coyuntura del pais. En el marco de la relacion bilateral entre Bolivia -
Argentina, nuestro pais se vio obligado a aceptar una mora en los pagos por la
crisis y deuda externa que tenia Argentina y recién en 1989 se acordé el pago de
la mora y la aceptacion de un porcentaje en bienes y activos, lo que disminuyo los

ingresos para el pais.
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En el GRAFICO N°20 se demuestra esta fase, observando un ascenso en el
indicador del precio de exportacion de gas natural desde comienzos de 1988 hasta
mediados de 1991, sin embargo este shock no cambio el rumbo de la tendencia.
Se puede explicar que esta variacion que tiene una importancia crucial en la
estructura del precio de exportacion se debe a dos razones: a) A la firma del
llamado “‘Memorandum de Entendimiento” en septiembre de 1987, que permitid
que a partir de 1988 se indexaran parcialmente los precios del gas natural al
precio del petroleo; b) A la promulgacion la nueva Ley General de Hidrocarburos
N° 1194 en 1990, ley que flexibilizo las condiciones de explotacién y produccion de
los hidrocarburos, en favor de las empresas privadas y extranjeras, mientras que
YPFB seguia en decadencia y los pocos recursos que percibia no era suficientes

para su reactivacion.

Finaliza el ciclo, con la fase de contraccion correspondiente a los periodos mayo
de 1992 a agosto de 1999 (86 meses). En mayo de 1992, culminé el primer
contrato de exportacion de gas natural a Argentina y para septiembre de 1999 se
tenia previsto la exportacion de gas a Brasil, lo que determino una caida abrupta
en la variable. Se realizaron varias adendas al contrato de exportacion de gas
natural a Argentina pero por voliumenes inferiores (residuales) hasta acordar

nuevas condiciones para un futuro contrato.

En el siguiente ciclo de septiembre de 1999 a abril 2004, se observa las siguientes
caracteristicas: fase de recuperacién, desde septiembre a abril de 2000 (8 meses),
fase de prosperidad de junio 2000 a diciembre 2001 (18 meses), fase de recesion
de enero a julio 2002 (7 meses), y fase de contraccion de agosto 2002 a abril 2004
(20 meses). Corresponde a un ciclo Kitchin con una amplitud de 56 meses
(cuatro afios y tres meses). La evolucién del precio de gas natural en este ciclo
corto, se debe al inicio de la exportacion de gas natural a Brasil con un ascenso
abrupto en el mes de septiembre de 1999, se complementa con los resultados de
la politica de continuidad de las medidas del modelo neoliberal: 1994 con la ley de
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capitalizacion de las empresas estratégicas de Bolivia, una de ellas era YPFB, la
nueva ley de Hidrocarburos N°1689 (1996) y la privatizacion de las refinerias
(1998-1999), politicas de gobierno que practicamente redujeron significativamente
la importancia de YPFB, porque su accionar soélo alcanzaria en la responsabilidad
de la fiscalizacion de los nuevos contratos llamados de “riesgo compartido”. Las
empresas privadas (Chaco y Andina), comenzaron a hacer funcionar la produccién
del sector, con el objeto de cumplir con el contrato de exportacion de gas al Brasil,
para este objetivo, debian explorar y explotar nuevos pozos tanto en areas
tradicionales y no tradiciones. Favorecié también el alza de los precios
internacionales del petroleo que subiéo de $US. 15 el barril (junio de 1999) a
34,42%US/Bbl a noviembre 2000.

La nueva recesion en el 2002, se debe a la caida de los precios internacionales
(19,3 $US./Bbl), a eso se sumé la coyuntura politica social del pais como
consecuencia de un posible contrato de exportacion de gas natural a Estados
Unidos cuya salida se planteaba que sea por la ruta de Chile, los movimientos
sociales se opusieron derrocando al gobierno y a través del referéndum vinculante
(2004) y la nueva ley de Hidrocarburos N°3058 (2005) se aprobd recuperar la
propiedad de los hidrocarburos para los bolivianos. Esta nueva ley obligo a
cambiar los contratos de riesgo compartido a contratos de operacion, asociacion y
producciéon compartida. Por esta coyuntura las empresas privadas disminuyeron
sus operaciones, en razén a la inseguridad juridica que para ellos representaban
estas nuevas medidas, pues consideraban que lesionaban sus intereses y

utilidades empresariales.

De mayo 2004 para adelante, se muestra la formacion de un nuevo ciclo, pues se
observa definida la fase de prosperidad sin embargo aun no se revela alguna
inflexibn que cambie la tendencia durante el periodo de estudio establecidos en la
presente investigacion. En esta fase se observa una progresion de 89 veces

superior al valor del precio original de exportacion del gas natural, notoriamente
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existe una mayor volatilidad que aparentemente tiene una relacion directa con el
comportamiento de los precios internacionales del petréleo. Esta fase se
caracteriza por la aplicacion de la tercera nacionalizacion de los hidrocarburos a
través del Decreto Supremo N° 28701 del 1 mayo de 2006 y otros decretos
adicionales hasta el 2008, cuya politica que determiné un giro fundamental hacia
el nuevo rol de YPFB, pues de anterior fiscalizador, nuevamente asumio la
propiedad de los hidrocarburos en nombre del Estado, lo que le dio fortaleza
institucional, convirtiéendose en protagonista y/o participe con 50% +1 en toda la
cadena productiva del sector, lo que implica que el sector de hidrocarburos avance
de ser un sector estratégico, y se convierta en un motor para el crecimiento

econdmico.

5.2.2 TENDENCIA DETERMINISTICA DE LOS PRECIOS

En el analisis del comportamiento de los precios de exportacion real del gas
natural, se observa movimientos ondulatorios que representan las perturbaciones
de corto plazo, lo que aparentemente muestra volatilidad en la variable en estudio,
lo que se induce a determinar si los shocks o los desalineamientos que afectaron
al ciclo fueron persistentes o transitorios y asi poder entender ese movimiento

ondulatorio que afecta a los precios de exportacién real del gas natural.

Para definir si las diferentes tendencias de los precios del gas tienden a

desequilibrios transitorios o permanentes, se aplico las siguientes formulaciones:
5.2.2.1 - PERTURBACIONES TRANSITORIAS

Se partié de la suposicion de que la variable en estudio presenta un componente

tendencial del tiempo de acuerdo a la siguiente expresion:

Y =Y, +yt+g
& =&, +€ -l< A<y e, >0
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La ecuacién estimada para el modelo:

Y = Precio de exportacion de gas natural real (PEGNR).
PEGNR=c+y*t
PEGNR=-1.15+ 0.01 * t
Variable Dependiente: PEGNR
Método: Minimos cuadrados
Muestra: 1972M04 al 2012M12
Numero de observaciones: 489

Variable Coeficiente Error t-Estadistico Probabilidad
Standard

C -1.151493  0.141580 -8.133188 0.0000

T 0.010115 0.000501 20.20032 0.0000
R-cuadrado 0.455898 Media var. Dependiente 1.326563
R-cuadrado Ajustado 0.454781 S.D. Var. Dependiente 2.116767
Suma de residuos C 1189.723 F-estadistico 408.0531
Estadistico Durbin-Watson 0.041284 Prob(F-estadistico) 0.0000

En el reporte de resultados se observa que sus estadisticas no son
representativas; partiendo del coeficiente de la variable t (tiempo) es sumamente
pequefio por lo que su influencia del tiempo en la tendencia en el precio de gas
natural es irrelevante y el coeficiente autbnomo es inverso, lo que induce a
interpretar que la tendencia puede ser influenciada por variables exdgenas

expresadas en los residuos.

El R cuadrado del modelo representa el 45%, entonces la variable tiempo no
explica las fluctuaciones del precio exportacion del gas natural. El estadistico DW

(Durbin Watson) demuestra que se presenta un proceso de autocorrelacion, es

decir que las variables asociadas a series dinamicas, determinan que la variable
dependiente es explicada por si misma y no por otras variables independientes a

causa de la presencia del ciclo o tendencia, es decir, la variable enddégena no
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representa adecuadamente las dispersiones capturadas por las variables

exdgenas que muestra la correlacién serial de la variable enddgena.

Verificando los residuos:

& = C*e(1 +e

RESIDUOSL1 = 0.988*RESIDUOSL1 (-1)
Variable Dependiente: RESIDUOS1
Método: Minimos cuadrados
Muestra: 1972M5 al 2012M12

NUmero de observaciones: 488

Variable Coeficiente E::]rdard t-Estadistico  Prob.
RESIDUOS1(-1) 0988077 0.009281 106.4614 0.0000
R-cuadrado 0.958802 Media var. Dependiente -0.002530
R-cuadrado Ajustado 0.958802 S.D. Var. Dependiente 1.561995
Error estandar Regresion  0.317042 Estadistico Durbin-Watson 2.668442

Los residuos del modelo presentan un R? del 96% lo que significa que los residuos
o las variables exdgenas (externas al tiempo) explican el precio de exportacion del
gas natural. Verificando con estadistico DW se tiene una autocorrelacion positiva,
lo que lo determina que no es un modelo estacionario; a su vez, el
comportamiento del precio de exportacidon del gas cuando se presentan los

shocks.
5.2.2.2 PERTURBACIONES QUE DESVIAN LA TENDENCIA

Las perturbaciones que afectan a la tendencia son los shocks persistentes que
tienden a cambiarla, se utiliza como alternativa un modelo de la variable
haciéndolo estacionario en primeras diferencias; para su analisis se aplico la

siguiente ecuacion:
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Ynt = Ynt—l + f +ut

Donde los residuos de la ecuacion anterior, se interpreta:

Estimando la ecuacion combinada con residuos

Ut =Ut-1 +€¢

PEGNR = C1PEGNR-1 + C2 PGENR-2 + gy + C3 u-2
PEGNR = 0.553PEGNR-1 + 0.463PGENR-2 + 0.004 - 0.289 RESIDUAL-2

Variable Dependiente: PEGNR

Método: Minimos cuadrados

Muestra: (ajustada): 1972M06 al 2012M12

Numero de observaciones: 486

Variables Coeficiente E;rt(;;dar t-Estadistico  Prob.

C 0.004710 0.015392 0.305989 0, 7579
PEGNR(-1) 0.552701 0.043651 12.66181 0, 0000
PEGNR(-2) 0.463170 0.044506 10.40685 0, 0000
RESIDUAL(-2) -0.289958 0.044204 - 6.559584 0, 0000
R-cuadrado 0.981892 Media var. Dependiente  1.334164
R-cuadrado Ajustado 0.981780 S.D. Var. Dependiente 2.12080
Error estandar Regresion 0.286308 F-estadistico 8712.255
Estadistico Durbin-Watson  1.942848 Prob(F-estadistico) 0.000000

Este modelo aplicado muestra mejor la representacion de sus estadisticas; el

coeficiente de los residuos es negativo lo que indica que las perturbaciones

estocasticas permanentes afectan inversamente al comportamiento historico de la

serie precio de exportacion de gas natural. El R cuadrado es del 98% que

determina que el precio del gas natural esta explicado por si mismo, ademas tiene

la caracteristica de ser un modelo de media maovil con dos periodos retardados. Su
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estimador DW rechaza la hipotesis nula (ausencia de autocorrelacion serial) lo que
indica que el precio del gas es estacionario y que las fluctuaciones en la serie del
gas natural -a pesar de la alteracion en la trayectoria de la tendencia - retornaran

el comportamiento de su tendencia.

GRAFICO N° 6
TEST DE DURBIN WATTSON PARA EL PRECIO DE GAS NATURAL
f(d) n =486 k=2 A = 5%
. RH
RHo { Zonade AHo ==
Existe  Indecision No Existe . Zonma Existe
AR AR() Inde?:?sién AR()
- 5 é 0 >
0 de du P 4-dy 4-d, 4 d
|
1.63 1.72 . 2.28 2.37

I
. —  DW =1.94

Para determinar la persistencia de los shocks de precios se efectuaron dos tipos
de analisis:

a) Test de Raiz Unitaria, y la

b) Metodologia de Cochrane

5.2.2.2.1 Aplicando el Test de Raiz Unitaria

Para anular el orden de integracion al modelo en estudio, se aplica las pruebas de
raiz unitaria Dickey-Fuller y Dickey-Fuller Ampliado. Esta prueba plantea un

modelo autoregresivo de orden uno AR (1) como:
Modelo con autoregresion positiva:

Ve SHTPYVy TE0<p=1
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Teniendo los supuestos y de que & es independiente, presenta una distribucion
normal de N~ (0, 6?) y p = 1, es decir existe paseo aleatorio. Se reformula la

ecuacion como una hipotesis de raiz unitaria
Ay, =u+ vpy._4 + &  Dickey Fuller
Donde: y=p—1
Y las hip6tesis nulas son: Hy=y=0 v H=y<0
4y, = W+ yy,g T 0,4y, 1 + 84y, F . + 5ﬂ—1ﬂ}’r—¢;+1 T £; Dickey Fuller Ajustado

Donde: y=p—1

Las hipotesis nula son
Hy=y=0y H=y<0

Si una serie analizada es estacionaria, los shocks son transitorios. En cambio, si la

misma es un proceso integrado de orden u | (1), es un componente permanente

En el cuadro 16, respecto a los test para las estimaciones de raiz unitaria se
consideré que las variables de los precios de exportacion de gas natural nacional,
como el petroleo (referencia oficial en Bolivia es (WTI)) son constantes. En las
pruebas de Dickey-Fuller Ajustado se aprecia que el precio real de exportacion de
gas natural, considerado sin constante, con constante, por ultimo constante y
tendencia, a precios reales y logartimados; los coeficientes de contrastacion de
MacKinnon al 1 % y 5% respectivamente (de nivel de significacion), los resultados
demuestran que el estimador ADF en la mayoria de los test se rechaza la
hipétesis de la existencia de raiz unitaria y se comprueba que existe un proceso

estacionario de las series y presenta shocks en el tiempo que pero se disipan
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ajustdndose a la tendencia deterministica de la serie de precio de exportacion de

gas natural.

CUADRO N° 10
TEST DE RAIZ UNITARIA A LOS PRECIOS REALES DE GAS NATURAL Y

PETROLEO
Periodo Mensual de IV-1972 a XI1-1972 y 1-1986 a XII-2012
Sin Logaritmos GAS NATURAL PETROLEO
Sin constante
Estadistica de Dickey-Fuller 28823 -0,4897
Valores Criticos de MacKninon 1% -2,5696 AHo  -2,5722 RHo

5% -1,94415 AHo  -1,9418 RHo

Con constante

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado 2,1539 -1,8409

Valores Criticos de MacKninon 1% -3,4437 RHo  -3,4505 RHo
5% -2,8673 RHo -2,8703 RHo

Con constante y Tendencia

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado 0,6062 -4,008

Valores Criticos de MacKninon 1% -3,9771 RHo  -3,9869 RHo
5% -3,4119 RHo  -3,4238 RHo

Con Logaritmos

Sin constante

Estadistica de Dickey-Fuller -1,0284 0,4499

Valores Criticos de MacKninon 1% -2,5697 RHo -2,5722 RHo
5% -1,9415 RHo -1,9418 RHo

Con constante

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado -0,2849 -1,4801

Valores Criticos de MacKninon 1% -3,4437 RHo  -3,4505 RHo
5% -2,8673 RHo -2,8703 RHo

Con constante y Tendencia

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado -1,0487 -3,2988
Valores Criticos de MacKninon 1% -3,9771 RHo -3,9868 RHo
5% -3,4119 RHo -3,4238 RHo

Fuente: Elaboracién propia
P GAS N= Precio oficial de gas natural en Bolivia en base a los datos proporcionados por Y.P.F.B.
P WTI = Precio de referencia para Bolivia de Petréleo de WTI de OPEP.
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En el caso del precio del gas natural sin constante ni tendencia, existe la presencia
de raiz unitaria, eso quiere decir que la variable en si se explica por si misma, por
lo que el precio del gas bajo esta condicion no seria estacionario y se daria mayor
importancia a las variables exdgenas; se tendria un comportamiento de paseo

aleatorio

5.2.2.2.2 Aplicando la Metodologia de Corchane

En la segunda etapa se procedio a determinar la magnitud del componente
permanente de las series, mediante la metodologia de Cochrane, que mide la
persistencia de los shocks examinando la varianza de sus diferencias, a partir del

siguiente estadistico:

1, varkyt - yt_k)

=P=1% var(
Yo yt—l)
Donde
EP = Estadistico de persistencia
K = NUmero de rezagos empleados
Si:
%:1 y presenta Paseo Aleatorio — Los shock son permanentes
%: 0 y presenta Perturbacion Temporal = Los shock se disipan

Si y representa un proceso integrado de orden uno | (1), éste tiene componentes
transitorios y permanentes, por lo tanto el ratio convergera a la razén de la

varianza del shock permanente respecto a la varianza total de la variable “y” . De
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este modo, mientras mas cercano es el ratio EP a la unidad, mayor es el tamafio
del componente permanente y menor la importancia relativa de los shocks

temporales?®.

CUADRO N° 11
PERSISTENCIA DE LOS SHOCKS DE LOS PRECIOS REALES DE GAS NATURAL Y
PETROLEO
Periodo Mensual de IV-1972 a XI1-1972 y 1-1986 a XII-2012
Rezagos *(t)

K
12 24 60 120
Precio Gas Natural Nacional 1 1,19 1,33 0,02 1,86
Precio Petréleo WTI 1 0,08 0,11 0,36 0,33

Los precios estan logartimados
* Los rezagos son mensuales

Fuente: Elaboracion propia en base a los datos de YPFB, OPEP

Se tiene que el precio del gas tiende a uno en los rezagos 12, 24, 120, meses, lo
qgue indica que los shocks son transitorios en el corto y largo plazo, pero en el
rezago de 60 meses (cinco afos) se tiene que los precios del gas natural

responden a un proceso que los shock son permanentes.

Lo que determina que existe un proceso integrado en el mediano plazo. Por lo
tanto, ante la presencia de shocks transitorios se puede aplicar politicas de
estabilizacion de precios, como las que recomienda el FMI?’., entonces Bolivia
debe aplicar medidas de estabilizacién en las politicas de precios del gas en el

corto plazo.

26 LOZA,; Gabriel (2001) Shock de precios de productos basicos en Bolivia CEPAL Pag. 188
27 [dem LOZA (2001)
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En cambio, cuando se presentan shocks permanentes, significa que la debilidad
de los precios esta asociada a fendmenos exdgenos que influyan sobre la
variable, y esto conlleva a problemas estructurales. Siendo dificil aplicar alguna
politica econdémica para controlar el comportamiento del mismo. Donde puede ser

lenta la recuperacion y no volver a recuperar la tendencia.
5.2.2.3 VOLATILIDAD

La volatilidad se define como un coeficiente de variacion de una variable Y que es
la medida de dispersion de un conjunto de observaciones respecto al valor central

(valor de referencia que equivale a Media Aritmética)

CV(Y)=olvar(Y)]

cv(y)= [@} *100
Y
Para realizar un andlisis estadistico de Media, desviacion tipica, Coeficiente de
Variacion, Coeficiente Asimetria, Coeficiente de Kurtosis; si es platicurtica o no, se

compara con la normal (ver moda respecto a la media).

El en el cuadro N° 18, el coeficiente de varianza de los precios reales, son muy
altos (> 1), datos que aplicando logaritmos aun siguen mostrando su volatilidad (en
el precio del petroleo existe la posibilidad de correccibn y muestra ser menos
volatil). Entonces los shocks que se presentan tienden a ser mas largos en el

tiempo.

La aplicacion de las medidas de simetria y Kurtosis de los precios y de sus
logaritmos, se utilizan para analizar las divergencias en relacion a una distribucion
normal de los procesos estocasticos que generan las series. Los valores para una

distribucion normal de la simetria es cero y de la Kurtosis es tres. Para valores
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grandes, se aplica el indicador de Jarque-Bera (JB), bajo la hipétesis nula de

normalidad, que permite una distribucién de Chi-2 con dos grados de libertad.

CUADRO N° 12
ESTADISTICOS DESCRIPTIVOS DE LOS PRECIOS DEL GAS NATURAL Y
PETROLEO
Periodo Mensual de IV-1972 a XII-1972 y 1-1986 a XII-2012

Gas Petréleo
Estadisticas
Nacional WTI
Precios Reales (en Dé6lares)
Numero de Observaciones 489 324
Media 1,67 36,5547
Coeficiente de Varianza 4,4807 571,021
Simetria 2,1658 1,2447
Kurtosis 6,5434 3,5684
Test de Normalidad de Jarque-Bera 638,11 88,02
Probabilidad 0.0000 0.0000
Precios en logaritmos
Coeficiente de Varianza 1,7472 0,3326
Simetria 0,5962 0,6158
Kurtosis 2,3844 2,0742
Test de Normalidad de Jarque-Bera 36,699 32,05
Probabilidad 0.0000 0.0000

Estos indicadores muestran que las desviaciones en relacién a la normalidad,
pueden explicar los cambios bruscos observados en los precios a pesar de la

persistencia o no de los shocks.

Como resultado se tiene, que en los datos reales de los precios existen
divergencias con la normalidad de las variables y el estadistico JB, por lo que se

rechaza la hipétesis de normalidad
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5.2.2.4 RANGOS Y MARGENES DE VOLATILIDAD

Como se explicé anteriormente, el coeficiente de variacion se definira como una
variable X que es la medida de dispersion de un conjunto de observaciones
respecto al valor central. Mientras es menor, es mas volatil. Donde X es la serie

macroecondmica en estudio

RANGOS DE VOLATILIDAD

-1=CV(Y)=1 Los datos de Y son homogéneos
CV(Y)<-1 ACV(Y)>1 Los datos son heterogéneos
-1>CV(Y)>1 Los precios son estables (no es volatil)

50 <CV(Y)<-1 A 1<CV(Y)<50 Los presidn no son estables

CV(Y) <50 A CV(Y)>50 Los precios son muy inestables

Segun muestra el resultado, el coeficiente del precio de exportacién de gas natural
real equivale a 4,48, los precios son muy inestables; mientras que los precios
expresados en logaritmos es de 1,74 son datos heterogéneos. En esta muestra, la
volatilidad de los precios son causa de la inestabilidad de la variable; en el caso de
los precios de exportacidon de gas natural, afecta significativamente al ingreso

disponible, el consumo y a los términos de intercambio.

5.3 APROXIMACION DE PRECIOS DE GAS NATURAL Y
PETROLEO

Se debe recordar que durante el periodo 1972 a 1986, el contrato bilateral de gas
natural con Argentina partia de una base “take or pay”, donde se contemplaba
reajuste de precios de manera semestral. Después varias discusiones recién en
1986 se determind aplicar un mecanismo de ajuste automatico, a través de
indexar formalmente el precio de los derivados del petroleo trimestralmente mas el

precio de transporte.
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Para un mejor control de los contratos de exportacion de gas natural con Argentina
y Brasil, a partir de 1987 se aplico diferentes métodos para una ‘indexacion parcial’
al precio de gas natural con respecto a combustibles mas pesados y similares, a
un costo bajo y similar al precio de gas (con contenido de azufre en su
composicién); en esta realidad y buscando una aproximacién mas exacta, se ha
realizado una simulacion de las variaciones, buscando averiguar si se utilizé
indexacion directa, con el fin de analizar repercusiones en los precios de
exportacion de gas natural nacional con relacion a los precios del petroleo

internacional.

A manera de simulaciéon de como influye el precio del petréleo sobre el precio de
exportacion de gas natural, se trabajo con el precio internacional de referencia
para Bolivia, WTI; el mismo que a partir de 1988 lo que determino los siguientes

registros histéricos a nivel mundial
5.3.1 PRECIO DEL PETROLEO INTERNACIONAL (WTI).

El precio del barril del petrdleo, debido a sus caracteristicas e importancia en la
economia mundial, puede oscilar o variar en relacion a los tiempos de prosperidad
y niveles de consumo, la especulacion, cantidad de reservas disponibles y
acontecimientos sociales importantes, sobre todo en los paises productores. A lo

largo de la historia los precios oscilaron entre 2 a 150 ddlares por barril.

Repasando la evolucion historica en el periodo delimitado del presente trabajo, se
tiene que en el afio 1973 se muestra la primera crisis por decision de la OPEP de
no exportar petréleo a los paises que habian apoyado a Israel durante la guerra de

Yom Kippur, lo que ocasiono una reduccién de la actividad econémica mundial?8.

28 Estaban incluidos Estado Unidos y Europa occidental, por su influencia industrial provoca una fuerte
inflacion que se transmite a nivel mundial
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En 1979 también conocida como la segunda crisis del petréleo debido al efecto
conjugado entre la Guerra de Iran - Irak, tuvo que el precio del petrdleo se
multiplicé 2,7 veces desde 1979 a 1981

Otro fendbmeno muy marcado es la denominada burbuja de precios del 2004 -
2008. Después de tener una evolucion estable desde mediados de los decenios
ochenta y noventa, el precio del petroleo presenta un crecimiento sostenido: en
septiembre del 2003 se cotizaba en 25 $US, hasta agosto 2009, después asciende
a mas de 60 $US, superando el precio ajustado de inflacién. (Se establecio en la
segunda crisis de 1980 no superar ese margen).

A esto se suma efectos en Estados Unidos?® a causa del Huracan Katrina, y en
Espafa, denotando un incremento significativo del precio de gasolina - que es uno
de los referentes para el célculo del precio oficial de WTI. El crecimiento y
desarrollo econdmico de China e India influyeron en el aumento de los precios
hasta llegar a junio de 2008, que se cotizo en 136 $US por barril, siendo la

cotizacion mas alta del periodo. Pero en febrero de 2009 bajo a 38%US el barril.

A partir de ese periodo, los esfuerzos desarrollados por recuperar los niveles de
precios y apalancar las crisis econdémicas de este tiempo avanzaron llegando a un
promedio de 82 $US./Bbl., mismo que se intuia que podia continuar con una
tendencia hacia la alza, sin embargo en julio de 2015, presenta una nueva caida
abrupta de 48 3$US./Bbl.( ddlares americanos por barril de petroleo), lo que
muestra que este desequilibrio tiende a ser cada vez mas volatil y tener una

lectura de precios con caracter de shocks permanente.

29 En el Golfo de México existe la mayor concentracion de refinerias de Estados Unidos.
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GRAFICO N° 7
PRECIO REAL INTERNACIONAL DEL PETROLEO, TENDENCIA Y CICLO 1986-2012
(Expresado en délares)
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Elaboracién propia en base a los datos de WTI y Banco Mundial

Observando la influencia directa que los precios del petroleo tienen sobre el precio
de exportacion de gas natural; se plantea una aproximacién en la formula general
de indexacion que fue la base aplicada en el primer contrato de exportacion de

gas natural para Argentina; paralelamente se utilizd la serie trimestralizada para
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calcular los periodos historicos para la obtencion del precio de venta del gas

natural, obteniendo el siguiente modelo:

PG, = a+ B PG,_, + 6PEL,

Donde:
PGt = Precio de gas natural nacional
PP = Precio internacional del petroleo
Los datos trimestralizados expresados en términos reales:
PGNR = 0.926*PGNR (-1) + 0.727*PPRF1 (-1)

Variable Dependiente: PGNR

Método: Minimos cuadrados

Muestra: (ajustada): 1988Q1 al 201204
Numero de observaciones: 100 ajustados

Variables Coeficiente Esli;r:;ar t-Estadistico Prob.
PGNR(-1) 0.9257541 0,027248 33,97507 0, 0000
PPRf(-1) 0.7273531 0,169565 4,289521 0, 0000
R-cuadrado 0, 981916 Media var. Dependiente 1, 908266
R-cuadrado Ajustado 0, 981731 S.D. Var. Dependiente 2, 526895
Error estandar Regresion 0, 341543 Estadistico Durbin-Watson 2, 064131

En este modelo claramente se demuestra que existe correlacion (del 98%) entre el
precio de exportacion del gas natural real con el precio del petroleo internacional
real y con si mismo en un trimestre anterior. La prueba de t estadistico es una

serie que se ajusta al modelo y se rechaza la hip6tesis de DW.
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En la matriz de varianzas se observa que las correlaciones son muy pequefas,
por lo que no se aprecia la existencia de heterosedasticidad, lo que demuestra que

se tiene un modelo representativo.

CUADRO N° 13
MATRIZ DE VARIANZA Y COVARIANZA PRECIO DE GAS NATURAL Y PETROLEO

PGN(-1) PPF1(-1)
PGN(-1) 0.0007424 -0.0042084
PPF1(-1) -0.0042084 0.0287523

Es importante considerar que los contratos bilaterales de suministro de gas natural
gue el pais tiene, hacen hincapié mas sobre los volimenes que en los precios, asi
como en los términos especificos de la administracion de la entrega (take or pay),
por lo tanto la volatilidad del precio en esta modalidad puede ser significativa. La
importancia de la regla de formacién de precios es significativa. Segun Morales
(1994) que esa volatilidad dificulta el financiamiento de las inversiones porque
origina causas e incentivos para que el inversionista no cumpla con sus
obligaciones con los acreedores. Los problemas de riesgo moral son muy
importantes. A partir de estos efectos, el problema de los ingresos por venta del
gas natural no es solo estabilizar los shocks transitorios, sino de manera mas
importante, es el de prevenir un shock permanente, por ello para que este shock
no se traduzca en permanente en los ingresos, se recomienda expandir los

volimenes de exportacion.

5.3.2 COBERTURA DE INDEXACION DEL PRECIO DEL GAS NATURAL

Con los estudios anteriores, de la comprobacion de su interrelacién del precio de
exportacion de gas natural y el precio internacional de petréleo se deduce que

tiene un comportamiento pro ciclico, pero por su concepcion de céalculo que esta
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supeditada al blogque de los paises productores de petroleo; presenta una
volatilidad que, en nuestro caso afecta el precio del gas natural y no es controlado

por los hacedores de politica.

En los cuadros anteriores de andlisis de test de raiz unitaria y el test de Cochrane
(cuadros 16 y 17 respectivamente), los precios del petréleo muestran que su raiz
unitaria estimado por ADF, son estacionarios a una significancia de 1% y 5%, sin
embargo el test de Cochrane muestra que el precio del petréleo es volatil e todo

momento por lo que sus shocks son persistentes en el tiempo.

Con esta aseveracion, el precio de exportacion de gas natural que tiene una
indexacion parcial y directa a los fuels oils derivados del petr6leo a un trimestre
retardado de acuerdo a cada contrato, entonces se presenta que a traves de las
exportaciones del gas natural sea un medio de transmision de estas variaciones

son exdgenas.

El mecanismo APRA para estabilizar los ingresos de gas natural, frecuentemente
es utilizado en los contratos internacionales, viene de las reglas acordadas de
formacion de precios. En este ambito, la estrategia de YPFB debe ser buscar un
precio que se mueva en una franja que atienda a las siguientes condiciones: a)
Determinaciéon de un precio minimo que cubra los costos de operacion (incluyendo
los costos de transporte que se asume) y de capital del productor. b)
Determinacion de un precio tope que debera ser competitivo con los combustibles

sustitutos (previa reduccion de los costos de transporte que asume el comprador).

Esta estrategia de reajustes de los precios del gas natural estarian indexados a las
variaciones de precios de otros energéticos, pero respetando el principio de que
los niveles deben mantenerse en la franja definida por (a) y (b). En otras palabras,

los limites de la franja deben hacer rebotar los precios hacia el interior.
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En el andlisis de las propiedades de estabilizacién de la formula expuesta en
punto anterior, donde se considera constante a Ky P*, el precio ponderado de los
combustibles es tal que las divergencias a su media son puramente aleatorias, la
férmula de ajuste parcial (1) de P conduce a una menor volatilidad que la de P*.
AuUn si P* sigue un proceso autoregresivo de primer orden, con el coeficiente de

autoregresion positivo pero estrictamente inferior a uno, P es menos volatil que P*.

Pero si P* tiene un recorrido aleatorio de acuerdo a la formula de indexacién en (1)
no hara sino reproducir la inestabilidad de P*. Alun en este Ultimo caso, si se aplica
la regla de indexacion (1) se tiene el importante efecto de que el precio del gas
sera percibido con certidumbre para el préximo periodo (y en el ingreso en los
préximos dos periodos). Para un numero finito de periodos mas adelante, la
varianza del precio del gas sera mas pequefia que la que daria un proceso de
recorrido aleatorio, pero se le va acercando a medida que éstos aumentan. Las

dos varianzas son infinitas en el limite.
5.3.3 CONCORDANCIA'Y COMOVIMIENTO

El comportamiento ciclico de los precios genera la interrogante de que si las series
de precios por sectores y por productos se mueven juntas en las fases de
expansion y/o contraccion del ciclo. Para analizar este tema se recurre a la
concordancia, una medida de comovimientos que permite comparar los patrones

ciclicos de las series de precios®.

La prueba estadistica establece la proporcién de tiempo en que los precios de dos
productos permanecen en la misma fase del ciclo. Para ello, se especifica una
variable dicotdmica asociada a cada variable original (series de precios) que toma

el valor de uno cuando la serie original se encuentra en la fase expansiva, y de

30 LOZA Gabriel (2001) Shock de precios de productos basicos en Bolivia CEPAL Pag. 189.
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cero cuando se encuentra en la fase contractiva. El grado de concordancia entre

los ciclos de dos series de precios viene dado por:

(Si,tsj,t )+ (1_Si,t Xl—S”)

M—|

C,=T"

—
1l
=

Donde:
Cij= Estadistico de concordancia
T Numero de observaciones
Sit> Variable dicétoma asociada a la variable original i
en el momento t
Si:

C; —1 Lasseries i’y j’ son pro ciclicas
Cij —> O Las series 7’y §’ son contra ciclicas
C; =05 Incierto

El valor de estadistico de concordancia tiende a uno (Cj = 0,9705), por lo tanto se
presenta series pro ciclicas, esto quiere decir que el precio de exportacion de gas
natural de Bolivia tiende a mantener un comportamiento similar a las variaciones

del precio internacional del petroleo.

En el grafico N° 23 se puede observar que ambas series tienen el mismo
comportamiento pro ciclico, es decir cuando se presenta una alza en los precios
del petroleo automaticamente se da un alza en el precio de exportacion de gas

natural de Bolivia, y viceversa.
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También se puede apreciar que ante el retardo de un trimestre en la determinacion
del precio internacional del petroleo, en el calculo del precio de gas natural para su
exportacion, se observa que existe un adelanto en la serie del precio internacional
del petréleo con respecto a la serie en estudio, es decir al precio de gas natural

nacional.

GRAFICO N° 8
CONCORDANCIA Y COMOVIMIENTO EN LOS PRECIOS DE GAS NATURAL
NACIONAL Y PETROLEO INTERNACIONAL
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Fuente: Elaboracion propia en base de los datos de YPFB y OPEP

A modo de conclusion y de acuerdo a todos los factores del analisis del ciclo
tradicional y moderno de la serie del precio de exportacion de gas natural
boliviano, se observa que desde el inicio de las exportaciones a Argentina su
comportamiento muestra dos ciclos y con la posible formacién de un tercero, que
se relacionan estrechamente a los cambios estructurales en las politicas

econdmicas del pais como a los cambios volatiles en el alza y/o caida de precios
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internacionales del petréleo debido a la indexacion del precio del gas natural con
carburantes pesados cotizados en funcion al cartel del petroleo.

También se evidencia que la tendencia del precio de gas natural, en general
presenta fluctuaciones transitorias a lo largo de la serie, sin embargo en los
altimos cuatro afos es evidente graficamente que los shocks son aun mas
profundos, y que posiblemente sean sintomas de cambio de la tendencia; pero de
acuerdo a los resultados de los modelos y estadisticos, se demuestra que es
factible la aplicacion de medidas de fondos, como la aplicacién de estabilizacion
de los precios de gas natural, porque se reconoce su recuperacion es mas lenta.
Con el cumplimento de las pruebas, se puede demostrar que existe coherencia en

la investigacion.
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PARTE Il
ANALISIS DEL INGRESO

5.4 CONCEPTO METODOLOGICO

En esta parte se analizd el comportamiento del ciclo econémico de las series del
PIB real a precios constantes a 1990 y de la Tasa de Crecimiento Econémico
respectivamente, comparando con el precio de exportacion de gas natural y su
implicancia con los indicadores econdmicos mas representativos segun Morales
(1992).

Posteriormente se determind un modelo que considere un shock externo vinculado
al precio de gas natural y precio del petréleo, para concluir con la demostracion o

rechazo sobre la desaceleraciéon del crecimiento econémico.

Siguiendo el método de andlisis que se realizé con el precio de exportacion de gas
natural, el ingreso de la economia boliviana, seré representado por el PIB real y la

tasa de crecimiento econémico.
5.4.1 MARCO IDEOLOGICO

En el contexto histérico de Bolivia y la razon por la que se realizé el presente
analisis empirico desde 1952: como dice Dunkerley (1987) la Revolucion de 1952,
es porque se constituye en un hito para entender la historia la modernidad de
Bolivia. Los cambios politicos, institucionales y econdmicos que siguieron a la
revolucién nacional, marcaron el camino por el que la sociedad boliviana transité
en las siguientes décadas. Alli se plante6é la idea de que, para lograr el
crecimiento, era necesario revertir la propiedad de los recursos naturales al
Estado; de esa manera, la nacionalizacion de las minas, la reforma agraria y la

consecuente creacion de la Corporacion Minera de Bolivia (COMIBOL),
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Corporacién Boliviana de Fomento (CBF) y la nacionalizacion de YPFB,
consolidaron la base material de un modelo que guiaria con intervalos la actividad

econdmica.

En el gobierno del MNR se vio interrumpido en 1964 por medio de un golpe militar
liderado por René Barrientos, a partir del cual Bolivia tendria una etapa de
dictaduras, con esporadicos momentos democraticos. El nacionalismo se
desarroll6 con vaivenes entre el populismo y el reformismo, fue el marco
ideologico del periodo de las dictaduras y el fracaso del modelo econdmico basado
en la sustitucion de importaciones, asi como la pérdida de la base social del MNR
condujeron a la incursion del régimen despoético de René Barrientos, que marcaria
el inicio de un proceso de desorden econdémico y la reactivacion de actitudes
nacionalistas como la nacionalizaciéon de la Gulf Oil, que culminaron con la

experiencia populista de 1970 y la crisis estatal de 1971.

Durante la dictadura de Hugo Banzer, la economia mostr6 un comportamiento
positivo, se recuperd el crecimiento pero se obtuvo un gran endeudamiento
externo. Los precios de los productos de exportacién, tenian un comportamiento
creciente, especialmente del estafio, que posibilito sostener la proteccién a la

industria nacional; pero la industria no respondié de la manera que se esperaba.

En lo referente al sector petrolero, Bolivia alcanz6 su maxima capacidad
exportadora de liquidos en 1975, a partir de ese afio, comenzé a disminuir hasta
cubrir dificilmente el mercado interno, junto a un proceso en el que YPFB entraba
en pérdida, situacion que mejord por los importantes descubrimientos de reservas
de gas natural y la conclusion del gasoducto a la Argentina. La importancia de las
exportaciones de gas se reflejé en que éstas superaban el 50 por ciento del total

de las exportaciones en los primeros afios de la década del ochenta.

Desde 1978, hasta la recuperaciéon efectiva de la democracia, en 1982, se vivio

una convulsion politica y colapso de la economia, lo que creo una desenfrenada
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crisis durante el gobierno de la Unidad Democrética y Popular. Entre 1982 y 1985
la economia se caracteriz6 por un profundo proceso inflacionario que llegé a
superar el 20.000 % a doce meses. Los factores disparadores del proceso
inflacionario fueron el déficit del sector publico y la pesada carga del servicio de la
deuda externa, creando un contexto de disminucion del crecimiento del lado real

de la economia (Morales, 1987).

En 1985 ingresa al gobierno Victor Paz Estenssoro como presidente, quien aplica
una Nueva Politica Econdémica (D.S. 21060), iniciindose un nuevo ciclo de
tendencia neoliberal, posteriormente profundizado por Gonzalo Séanchez de
Lozada (1993-1997). Con el Decreto Supremo 21060, que establecidé una politica
neoliberal de libre mercado, el mismo que afecto de manera directa y profunda en
el sector de hidrocarburos, directa y especialmente la empresa estatal de petréleo
(YPFB) que fue obligada a transferir, en calidad de regalias e impuestos, el 65 por

ciento de sus ingresos brutos al Tesoro General de la Nacién.

Durante la gestion de Gonzalo Sanchez de Lozada (1993-1997) se realizaron las
denominadas "Reformas de Segunda Generacion"”, entre las que destacan la
privatizacion de las empresas del Estado y especialmente YPFB. La gestion
econdémica entre los afios 1993 y 1997 inicialmente mostré una aparente mejora
de la economia nacional. Las reservas internacionales netas superaron los 1.000
millones de ddlares, pero en 1999 la economia boliviana se vuelve a derrumbar
por efecto de las crisis internacionales, especialmente la ocurrida en Brasil, asi

como por un manejo poco adecuado de la politica econémica.

El 2002 vuelve a ingresar al gobierno Gonzalo Sanchez de Lozada, quién gano las
elecciones con un pequefio margen de votos pero con elevado rechazo de
importantes grupos de la poblacién, que no podian perdonarle la capitalizacién de
la empresa de hidrocarburos que por sus efectos demostr0 su calidad de

antinacional; los pocos meses que durd su gobierno estuvieron caracterizados por
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consecutivos errores en el manejo de la crisis econémica y de conflictos sociales
hasta octubre de 2003, que se ve obligado a renunciar por la presion de grandes
convulsiones sociales, constituyéndose en la ultima representacion genuina del

neoliberalismo.

Después de esta nueva crisis politica social, comienza a surgir nuevas lineas del
pensamiento politico de izquierda, emergiendo el nacionalismo indigena por un
lado y por otro un regionalismo sistematico en la ciudad de Santa Cruz. Frente a la
perdida de liderazgo politico de los tradicionales partidos de tendencia neoliberal,
el 2006 ingresa al gobierno Evo Morales Ayma logrando el 67% de votacion.
Cambio politico que hizo eco en una modificacién radical de naturaleza de las
fuerzas productivas del pais, cuyos lineamientos han alterado las relaciones

laborales, los equilibrios politicos, asi como los grupos de poder.

Con el Nuevo Plan de Gobierno de Bolivia en los principios de Vivir Bien e
implementacion del Nuevo Modelo Econdmico Social Productivo, basado en la
recuperacion de los sectores y empresas estratégicas privatizados para el
desarrollo productivo y el control del estado en la cadena productiva, regulaciones
impositivas para una mejor redistribucion de los recursos de los bolivianos,
sumando a estas medidas politicas econdmicas el alza de los precios de los
minerales y el petroleo, indicadores econémicos que demuestran una estabilidad

econdmica con un crecimiento importante en el pais y la region.
5.5 ANALISIS DEL INGRESO

En el grafico N° 24 la serie del PIB Real a precios constantes de 1990 y
expresados en millones de bolivianos muestra en su tendencia que aparentemente
se forma un ciclo largo y se formara el inicio de un segundo con una amplitud
mayor en la fase de expansién con respecto al anterior; y que existiria un cambio

en la tendencia a partir del afio 1986.
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Sobre las perturbaciones de corto plazo muestra presencia de volatilidad
enmarcando dos ciclos y la formacion de un tercero, muy similar a la evolucion de

la tasa de crecimiento econémico del PIB.

GRAFICO N°24
PIB REAL ANUAL, TENDENCIA Y PERSITENCIA A CORTO PLAZO 1952 a 2012
(En millones de bolivianos)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de UDAPE

Comparando gréficamente el PIB real con las series historicas de los precios
reales de exportacion de gas natural de Bolivia a los paises de Argentina y Brasil,
el precio unitario internacional del y petréleo (WTI) expresados en dolares
americanos se observa que la presencia de dos ciclos y el alza de un tercero, el
primer ciclo que parte de 1970 a 1985 con una amplitud muy leve en comparacion
al segundo (1985 a 2005) y en la fase de expansion de ultimo periodo 2006 hacia
adelante muestra un alza exponencial en comparacién al comportamiento
histdrico, por ende es demasiado alta su amplitud y los valores del crecimiento

revelando que es una serie deterministica.

En el grafico N° 25, se observa un comportamiento pro ciclico de los precios del

gas natural y el precio internacional del petréleo referente al PIB real expresado en
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dolares; se presenta también retardo en las series de los precios respecto al
producto.

GRAFICON° 9
PIB REAL, PRECIO UNITARIO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL NACIONAL Y
PRECIO INTERNACIONAL DE PETROLEO

(Expresado Délares americanos de 1990)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Kushnir's Research Center, YPFB y OPEC

La serie del producto real de Bolivia de 1952 al 2012 con datos anuales, después
de ser ajustada la tendencia por el filtro de Hodrick y Prescott, se determina que
es mejor el ajuste con una tendencia determinista, es decir que el producto es
estacionario respecto a la tendencia. La perturbacion esta serialmente
correlacionada, por lo que fue necesario incorporar rezagos. Esto muestra que las
perturbaciones, aunque presentan persistencia, son estacionarias respecto a la
tendencia.

El modelo en explicativo tiene la siguiente forma:
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.
Y, =Tend +> o, 0, , +8
t=1

Los resultados de la regresion son los siguientes:

Yi=oa+ Tend + pe1 + pr2 + pt3 + prs +e

LYt = C(1) +Tend +C(2)*Residuo(-1) + C(3)*Residuo(-2) + C(4)*Residuo(-3) +
C(5)*Residuo(-4)

LYt =-252.2+1.05 +1.12*Residuo(-1) — 0.22*Residuo(-2) + 0.17*Residuo(-3) —
0.33*Residuo(-4)

Variable Dependiente: LPIBR
Método: Minimos cuadrados
Muestra: (ajustada): 1952 al 2012

Numero de observaciones: 56

Variables Coeficiente =rror t-Estadistico  Prob.
Standard

TEND(-1) 1,049010 0,003926 267,1633 0,0000
RESIDUO(-1) 1,118601 0,132023 8,472791 0,0000
RESIDUO(-2) -0,223468 0,195470 -1,143233 0,0025
RESIDUO(-3) 0,178995 0,197038 0,908430 0,0036
RESIDUO(-4) -0,330606 0,132611 -2,493052 0,0016

C -252,2463 68,52129 -3,681283 0,0006
R-cuadrado 0,999312 Media var. Dependiente 16335,27
R-cuadrado Ajustado 0,999243 S.D. Var. Dependiente 7917,773
Error estandar Regresion  217,8119 F-estadistico 14525,69
Estadistico Durbin-Watson 2,044512 Prob(F-estadistico) 0,000000

En las pruebas estadisticas, se tiene un R cuadrado

representativo, alcanza al

99%, lo que indica que los residuos explican al producto real. La prueba Durbin
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Watson (DW) demuestra que el modelo en general no es un modelo
autorregresivo, las varianzas son demasiados pequefias y el estimador F-Fisher
para la muestra general se rechaza la hipétesis nula, es decir que el modelo

explica a la produccion real.

CUADRO N° 14
MATRIZ DE VARIANZA 'Y COVARIANZA DE PIB REAL Y LOS RESIDUOS DEL

MODELO
Tend. Residuo (-1) | Residuo (-2) | Residuo (-3) | Residuo (-4) C
Tend. 1.54e-05 -

Residuo(-1) | -2.84e-05 0.01742

Residuo (-2) | 4.55e-05 -0.01928 0.03820

Residuo (-3) | -1.48e-05 0.00174 -0.02212 0.03882

Residuo (-4) | 1.95e-05 0.00364 0.00220 -0.01975 0.01758

C -0.24349 0.52503 -0.73086 0.14943 -0.18512 4695.16

Con este resultado global del modelo, se deduce que el ciclo PIB real de Bolivia
tiene una tendencia deterministica, es decir que frente a las fluctuaciones no
controlables, como ser la volatilidad de los precios de las materias primas u otras,
en el tiempo se vuelven a ajustar conservando e comportamiento de su tendencia,
gracias a la informacién pasada del conducta del PIB y la diferencia de los

residuos.

En el siguiente cuadro N° 15, se presenta los test de raiz unitaria: los resultados
demuestran que se rechaza la presencia de raiz unitaria y el producto interno
bruto real, en el periodo de estudio presenta un proceso estacionario, entonces
ante shocks exogenos que perturban al PIB real de Bolivia son de caracter

transitorios.
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Los factores exdgenos o perturbaciones aleatorias observadas en la serie del
producto, denotan efectos transitorios o de corto plazo, los cuales se explican, en

principio, por ser shocks de demanda.

CUADRO N° 15
TEST DE RAIZ UNITARIA DEL PIB REAL DE BOLIVIA
Periodo Anual 1952 a 2012

Nivel de
Valores - : Real
significancia

Sin constante

Estadistica de Dickey-Fuller -3.148594
Valores Criticos de MacKninon 1% -2.604746 RHo
5% -1.946447 RHo

Con constante

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado -2.085859
Valores Criticos de MacKninon 1% -3.546099 RHo
5% -2.911730 RHo

Con constante y Tendencia

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado -0.781255
Valores Criticos de MacKninon 1% -4.121303 RHo
5% -3.487845 RHo

Sin embargo, en ocasiones se habrian producido cambios mas duraderos,
quiebres estructurales o shocks de oferta. Estos quiebres habrian afectado
solamente el nivel, mientras, de acuerdo a la evidencia hallada, la tendencia no ha
sufrido cambios. Este ultimo hallazgo valido el calculo de la tasa estable de

crecimiento.3!

31 FERNANDEZ Gabriela & LARA, Consuelo (2000) “Los shocks exdégenos y el crecimiento econémico del
Ecuador”. Banco Central de Ecuador. Pag. 34

151



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,
SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

5.6 ANALISIS DE LA TASA DE CRECIMIENTO ECONOMICO

La tasa de crecimiento econdmico es un indicador sobre el desarrollo de la
actividad econdmica de un pais, comparando una gestion con otra, en términos
porcentuales que se puede comparar con otros paises. En el estudio de los ciclos
econdémicos generalmente se utiliza este indicador para series temporales y la

dinamica de la economia del pais.

En el andlisis del comportamiento oscilante de la tasa de crecimiento del PIB real,
se muestra una evoluciéon discontinua, irregular, a saltos; un afio crece, pero al
otro decrece, como se puede observar durante los primeros afios de la década de
los 50 y 80 especialmente, sin embargo en el grafico N° 26 se observa a priori que
la tasa de crecimiento econémico en el largo plazo se muestra un estacionamiento
econdémico a pesar de haber probado y aplicado todas las recetas, la tasa de
crecimiento alcanza un promedio de 3,3 % siendo muy bajo el indicador y una
tendencia muy desacelerada del crecimiento econémico que no coincide con

nuestra realidad historica.3?

Pero, de acuerdo al andlisis anterior de la serie del PIB real, se demuestra que se
debe ser estudiada necesariamente con quiebres estructurales de por la
caracteristica bimodal de la tendencia y que efectivamente, también la tasa de

crecimiento econémico es bimodal.

Los ciclos de la tasa crecimiento expresados en el grafico N° 26, coincide con los
cambios estructurales en los modelos econdmicos, sociales y politicos de la

historia del pais.

32 PANTOJA, José Maria y ARDAYA Nelson, (2012). “Los determinantes del proceso de crecimiento de la
economia boliviana desde 1952” IV Congreso de Economistas de Bolivia. BCB. Pag.6
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GRAFICO N° 26
COMPARACION DEL CICLO ECONOMICO DEL PIB REAL Y LOS CAMBIOS ESTRUCUTRALES DE LOS MODELOS

ECONOMICOS (1951 -2012)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Pantoja, INE y Vicepresidencia del Estado Plurinacional
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El primer ciclo de 1950 a 1985, llamado modelo de capitalismo de Estado, el
segundo de 1986 a 2006 llamado modelo neoliberal y con la asuncion al
gobierno de Evo Morales comienza otro ciclo que esta en pleno proceso de
desarrollo, en su fase ascendente, denominado Nacional Productivo o

Socialismo Comunitario.

La dinamica de la tendencia en la serie de la tasa de crecimiento, como se
observa en el grafico N° 26 refleja de mejor manera los dos ciclos de largo plazo
asociados a las politicas econémicas: el primero, a una politica con fuerte
presencia del Estado en la economia, y el segundo, a una mayor presencia del

mercado.

Se observa un primer ciclo, con una extension de 31 afios (1953-1984), y un
segundo, que va desde 1985 a los 2006 (21 afos); y el periodo 2006 a 2012 se
tiene una fase de expansion en progreso. En el primer ciclo la fase expansiva
dindmica dura 16 afios y la fase recesiva 15 afios; en el segundo ciclo, la fase
dinamica expansiva dura 11 afios y la fase recesiva 10 afios. Comparando ambos
ciclos de largo plazo, en términos de la relacion entre la fase expansiva y la fase
recesiva, se puede concluir que el segundo ciclo ha sido méas favorable en
términos de bienestar de la poblacion. La amplitud del primer ciclo es menor que la
amplitud del segundo, su fase recesiva es mas profunda; asi, comparando ambos
ciclos respecto a la relacion amplitud positiva y profundidad de caida, tenemos que

el segundo ciclo fue mas favorable.

Es importante mencionar que realizando los cohortes estructurales, la tasa de
crecimiento del periodo Estatismo Nacionalista alcanza a un promedio de 3%, el
periodo neoliberal su promedio es de 3,3% y el periodo actual la tasa de
crecimiento promedio del 2006 a 2012 supera el 4,8%, situacion que se puede
evidenciar cotidianamente y también se reflela en otros indicadores

macroecondmicos actuales.

154



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

5.7 TENDENCIA'Y CICLO

Para realizar la estimacion de la tasa de crecimiento de la economia boliviana se
realiz6 un analisis de series de tiempo a través de diversas pruebas
economeétricas sugeridas por Dickey-Fuller, muestra que puede demostrar que la
tasa de crecimiento sea autoregresivo en la estimacion de las raices unitarias. La
propuesta metodolégica por Chumacero y Quiroz (1996), para la serie trimestral
del PIB de los afios 1988 a 2003, porque permite obtener resultados confiables y
robustos.

Para la determinacion de los quiebres, de acuerdo al principio de la metodologia
que emplean Chumacero y Quiroz (1996a), para el indice mensual de actividad
econdémica de Chile (IMACEC). La técnica consiste en aplicar a la serie un test de
quiebre estructural (test F) de forma recursiva para encontrar los ‘p valies’ que
evidencien la existencia de cambios estructurales. Realizar el test de esta manera
presenta la ventaja de hallar endégenamente los periodos en los que se presentan
los quiebres. Esto evita la introduccién de variables dicotémicas.

Para corroborar los resultados de dichos tests se contrastd con la prueba de raiz
unitaria En el cuadro siguiente se presenta un resumen de todos los tests de raiz

unitaria.

En el cuadro N°22 se rechaza la hipotesis de raiz unitaria, excepto en el nivel de
significancia al 5%, su valor ADF es menor, lo que se observa que la tasa de
crecimiento se explica por si misma y seria una serie estocastica, es decir que su
comportamiento se basa en variables exdégenas de paseo aleatorio. Este resultado
hace pensar que de alguna manera el crecimiento del PIB es vulnerable a los
shocks exdégenos, por lo que se tiene que analizar en el corto plazo en cuanto

tiempo recupera su tendencia normal frente variables que no estan controladas.
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CUADRO N° 16
TEST DE RAIZ UNITARIA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB REAL A PRECIOS
CONSTANTES DE 1990
Periodo Anual 1952 a 2012

TASA DE CRECIMIENTO el Valores t
significancia

Sin constante

Estadistica de Dickey-Fuller -2.2085859

Valores Criticos de MacKninon 1% -2.574674 RHo
5% -1.942159  AHo

Con constante

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado -3.384051

Valores Criticos de MacKninon 1% -3.457630 RHo
5% -2.873440  AHo

Con constante y Tendencia

Estadistica de Dickey-Fuller Ajustado -3.496589

Valores Criticos de MacKninon 1% -3.996918 RHo
5% -3.428739  AHo

Para este fin, la Prof. Dolores Garcia (2010) indica que las series con oscilaciones
de nivel: series que no muestran crecimiento pero presentan una media constante

a lo largo de la muestra: no es estacionaria por lo que la media varia con el tiempo

y se podria pensar en estimarla a través de segmentos temporales, para un
periodo inicial se podria estimar una media c1, para un segundo periodo otra

media c2, y asi sucesivamente hasta ck.

Hay que ser minucioso de no poner medias que abarguen toda la serie, ya que se
tendria un problema de multicolinealidad perfecta si se incluye una constante en el
modelo. Los puntos en los que cambia la media son de ruptura y pueden venir
motivados por: cambios tecnolégicos, nuevas legislaciones, depresion econdémica,

crisis energética, etc.33,

33 GARCIA, Dolores (2010). “Econometria Il. Grado en Finanzas y Contabilidad”. Segunda edicién ESPASA.
Pag. 65
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Por eso es necesario aplicar la informacion del pasado, pero hay que tener mucho

cuidado a futuro.

Suponiendo que el momento de la ruptura es conocido, se pueden considerar dos

esquemas: truncamientos de nivel y truncamientos de crecimiento.

Sea el modelo: Xt=r (t) + Ut
Donde:
r(t) = Expresion que se establece en funcion al tiempo y recogera los

componentes de caracter deterministico

Ut = Componente estocastico

La inclusion de este tipo de variables en modelos econométricos se denomina

también “analisis de intervencion”; resulta de utilidad para estimar hechos atipicos

a) Truncamientos de nivel. Sup6ngase que en el nivel de la serie se

producen k saltos (niveles medios), en el periodo de tiempo e

R (t) = Zbee eat = bei feat + bezeat + bes fest +........ + ben {ext
{ekt = 0 t < tex
(ekt= 1 t 2 tex

b) Truncamientos de crecimiento. Presiumase que en la serie de tendencia

se produce un cambio en k periodos, en el periodo de tiempo tk
r(t) = Zbt; {ti t = bt1lt1 t + btz Jt2t + btz Jtat +...... + btk Gtk t

(kt=10 t < ttk
(kt = t—ttk t 2 ttk
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Tomando los datos de la serie temporal de crecimiento del PIB de Bolivia de 1952

al 2012 y ajustado los datos a un ecuaciéon de truncamiento de nivel, también se

demuestra que la tendencia es determinista y la tasa de crecimiento es
estacionario respecto a la tendencia. Las perturbaciones, aunque presentan
persistencia, son estacionarias respecto a la tendencia. En el modelo truncal que
representa la tasa de crecimiento econdémico de Bolivia se consideran los puntos

de corte entre el inicio y fin de los ciclos identificados graficamente.

Se tiene la siguiente ecuacion:

gYt=at 2 Bei (i + Ut

Donde:
o = Nuevo valor inicial de la serie
Gic = Serie que produjo i salto en el periodo t;
Ut = Error estocastico

Los resultados de la regresién son los siguientes:
gPIBR = C1*PIBR (1952) + C2*PIBR (1984) + C3*PIBR (-2006) + C4*RES-1

gPIBR = 1.618*PIBR (52) - 1.238*PIB52 (84) - 0.029*PIBR (06) - 0.887*RES (-1)
Variable Dependiente: CRECIMIENTO PIB REAL
Método: Minimos cuadrados
Muestra: 1952 al 2012

Variable Coeficiente Error Standard t-Estadistico  Prob.
PIBR(52) 1,618788 1,535407 1,054306 0,4832
PIBR(84) -1,237752 3,138028 -0,394436 0,7608
PIBR(06) -0,029511 0,741115 -0,039820 0,9747
RESIDUO(-1) -0,886924 1,879503 -0,471893 0,7193
R-cuadrado 0,986417 Media var. Dependiente 32895,20
R-cuadrado Ajustado 0,945670 S.D. Var. Dependiente 2309,345
Error estandar Reg.  538,2816 Estadistico Durbin-Watson 1.640016
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El modelo es estable y no presenta problemas de autocorrelacion, asi como
tampoco de heterosedasticidad. Los valores de la varianzas son mayores a uno
por lo que se ratifica que es un modelo estacionario y que el comportamiento del

crecimiento econdmico mantiene su tendencia.

Lo que indica que los puntos de quiebre del modelo coinciden con los ciclos
econdémicos que el pais ha enfrentado y se manifiesta en los modelos de politicas
econdémicas que en el estudio historico realizado demuestran que los puntos de
contraccion de la economia son los que dan a lugar que los coeficientes de rezago

sean negativos, excepto el de 1952

5.8 MECANISMOS INTERNOS DE CONTAGIO DE LAS
FLUCTUACIONES EXTERNAS

Los medios de transmision y/o contagio de las fluctuaciones de los ingresos de
exportacion del gas natural, segun Morales et al (1994) afecta al ingreso, al

consumo Yy al tipo de cambio real.

Para la verificacion de la hipotesis del presente trabajo se consider6 un modelo
gue afecte exclusivamente al ingreso. Para este trabajo, se interpretd la variable

del ingreso a través de la tasa de crecimiento.

Metodolégicamente se realiz6 el analisis de la incidencia del precio del gas con el
ingreso, debido a la existencia de indexacion en el precio del gas exportado con
los precios de lubricantes, derivados del petréleo que presentan una cointegracion

respecto al precio del petrdleo.

Un pilar fundamental en la estrategia de ajuste y crecimiento corresponde a la
expansion de las exportaciones, aunque ciertamente esta es una solucion de largo
plazo, dado el cambio en la composicion de la produccion en favor de los bienes
transables. Esta estrategia de promocién de exportaciones supone mantener en el

tiempo un tipo de cambio real estable, y un régimen de comercio adecuado, que
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no solo sirva de apoyo al sector exportador, sino también induzca a competir
eficientemente al sector que sustituye importaciones. Sin embargo, el éxito final de
esta estrategia de promocion de exportaciones y liberalizacibn comercial depende

en gran medida del comportamiento econémico de los paises industrializados.

Al respecto P. Meller, (1988) sefiala que la politica de promocion de exportaciones
tiene una dificultad fundamental, ya que implicitamente se esta suponiendo que
cada pais puede resolver su problema de desequilibrio externo de manera
unilateral. (Morales 2004). A juicio técnico requiere la reduccion del superavit
comercial de otro pais.

De este andlisis se deduce que las posibilidades de éxito en el corto plazo de la
estrategia de ajuste con crecimiento dependen de lo eficiente que pueda ser la
politica fiscal y de la provisién de recursos crediticios para la inversion.

5.8.1 LOS SHOCK EXTERNOS QUE AFECTA EN EL PRODUCTO
5.8.1.1 REPRESENTACION DE LARGO PLAZO

Al observar la forma de la distribucion de la serie el Producto Interno Bruto real de
Bolivia, pareceria que ésta ha sufrido quiebres estructurales.®* Una vez que se ha
caracterizado al PIB como una serie estacionaria en tendencia y con quiebres
estructurales ocasionales en los niveles, cabe encontrar los periodos en los que se

dieron esos quiebres.

La importancia de realizar este analisis radica en el hecho de que si no se
evidencian quiebres estadisticamente significativos en la tendencia de la serie esto
significa que la trayectoria de largo plazo no ha sido afectada por shocks
permanentes. De esta manera es posible estimar una representacion de largo

plazo del logaritmo del PIB y calcular la tasa de crecimiento de la economia.

34 CHUMACERO, Rémulo y QUIROZ, Jorge (1996) “La tasa de crecimiento de la economia chilena: de 1985
a 1996”. Cuadernos de Economia N° 100 Universidad de Chile. Pag. 460
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La ecuacion que se utiliza para verificar la presencia de quiebres es

(LPIB)t=ao+ aiDr+ boTt+ biDTi+ €,
Donde:
D:= Variable Dummy de la serie temporal o nivel

T: = Tendencia adoptando los valores de 1,

Se realizara observacion, a fin de incorporar la presencia de quiebres en todos los
periodos que muestra caida de la media en la serie de Precio real de exportacion
de gas natural de Bolivia y los quiebres en el precio internacional de referencia de

petréleo.

De acuerdo al método aplicado por Fernandez — Lara (2000) en el caso de PIB de
Ecuador, se opté por tomar la primera observacion en la que se encontraba
evidencia estadisticamente significativa en favor de quiebre (en nivel y/o
tendencia). Se incorpord luego este primer quiebre al modelo, a través de una
variable binaria adicional o también llamada Dummy (cero antes del quiebre y

unos despueés)

Los quiebre hallados se encuentran asociados a los niveles y tan so6lo uno
corresponde a un quiebre de nivel y de tendencia. Los cambios estructurales que

se encontraron fueron recogidos en una representacion de largo plazo, como esta:
LPIB (= ao+ foT+Z=aDi t+ey
Donde la variable Dummy Ditoman los valores

D =1. Paralos periodos favorables a quiebres
D =4 ° i=1,2,3, .., N

t D, = o Otros casos

A continuacion se presentan el modelo representativo.

LPIBt= oo+ BoTendenciat + Zi-1 tiDi++Zi=11w D+ ey

161



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

LPIB = C1+ C2Tend + C3 GAS3 + C4GASS5 + C5 GAS5 + C6 GAS6 + C7 WTI1
+C8 WTI2+C9O WTI4+ ey,

LPIB=-0.379 + 1.04 Tend - 0.007 GAS1 -0.005 GASS5 - 0.010 GAS6 - 0.010 WTI1 -
0.016 WTI2 -0,015 WTI4

Variable Dependiente: LPIB

Método: Minimos cuadrados
Muestra: 1970Q1 al 2012Q4
Numero de observaciones: 172

Variable Coeficiente Error Standard t-Estadistico  Prob.
HPTRENDO1 1.047071 0.006997 149.6426 0.0000

GAS3 -0.007700 0.002913 -2.643535 0.0090

GAS5 -0.005227 0.005368 -0.973673 0.3317

GAS6 0.009941 0.007089 1.402363 0.1627

WTI1 -0.010092 0.001964 -5.138397 0.0000

WTI2 -0.016852 0.002795 -6.028496 0.0000

WTI4 -0.015031 0.005477 -2.744552 0.0067

C -0.379131 0.056759 -6.679613 0.0000
R-cuadrado 0, 999348 Media var. Dependiente 8.416353
R-cuadrado Ajustado 0, 999320 S.D. Var. Dependiente 0.332816
Error estandar Regresion 576, 5448 Estadistico F 35919.21
Estadistico Durbin-Watson ~ 1.852083 Probabilidad 0.00000

Las variables Dummys representan los valores de favorables de acuerdo al
comportamiento histérico de precio de exportacion de gas natural nacional que
afectan a través de la demanda y el precio internacional de petrdleo de referencia
para Bolivia que influyen en el producto a través de la oferta, que influyeron de

alguna manera al comportamiento del crecimiento econémico de PIB.

A continuacion se define las variables Dummys del modelo de crecimiento
econdémico de largo plazo afectado por variables exdgenas de gas natural y

petréleo:
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GAS 3

GAS 5

GAS 6

WTI 1

WTI 2

WTI 4

Corresponde al periodo a partir de tercer trimestre del afio 1999, sefala el inicio
de las exportaciones de gas natural a Brasil. Este acontecimiento se incrementa
las exportaciones del pais que generd positivamente un incremento en el valor
unitario de los precios de exportacion a pesar la baja internacional. Es un efecto
de oferta.

En el primer trimestre de 2007, a raiz del D.S. 28701 de nacionalizacion de los
hidrocarburos, se determina el cambio de los contratos de riesgo compartido a
contratos de operacion, aplicandose la el mandato de ser accionistas
mayoritarios de los hidrocarburos. Dando mas utilidades a favor del Estado.

En septiembre de 2007 se pone en marcha la exportacion de gas natural a
Argentina siendo el segundo contrato mas grande con el vecino pais. También
tiene su incidencia en la oferta

En el primer trimestre 1983, la OPEP tiene un alza en los precios internacionales
gue alcanza al 26$US./barril, y Bolivia pudo realizar el ajuste en el factor e ajuste
de exportacion de gas

En el tercer trimestre de 1999 nuevamente se presenta un alza en el precio
internacional del petréleo (promedio alcanzaba a 39, 95 $US./barril) como
consecuencia a la guerra del Golfo Pérsico.

En junio de 2008 se presenta el alza de los precios mas alta del periodo que
alcanza a mas de 1303US./barril, debido a la burbuja de precios que en el
mencionado periodo. Por incremento de reservas en los paises del triangulo de
productores mayoritarios de petréleo®y el crecimiento de la demanda industrial

de China e India

Evidentemente, los seis quiebres positivos en niveles que ha experimentado el

producto real, se debe al incremento del volumen exportacién de gas con la

mejora las exportaciones del pais y las segundas que se deben a variables

exodgenas que corresponden a la época del auge petrolero. Como lo demuestran

los resultados, en el tercer trimestre de 2008 es donde se producen los saltos mas

35 A partir de los atentados del 11de septiembre de 2004, se generd la “guerras geo energéticas”, se
especifican en la region de mayores reservas, en el triangulo del Golfo Pérsico, Mar Caspio y Mar Negro;
cualquier evento en esta zona afecta sustancialmente la cotizacion del petréleo (Jalifre —Rahme. 2011).
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importantes de la década, sin que por ello dejen de ser importante los dos cambios

anteriores observados en el tercer trimestre del afio 1983 y 1999.

Se comprueba que el PIB es una serie estacionaria, esto significaria que los
efectos de las perturbaciones desaparecen en el mediano plazo, es decir, los
shocks tienen un efecto de corta duracion (Cribari-Neto, 1994). Ademas, aunque
se observe mucho movimiento en la serie, si ésta es estacionaria, existiran fuerzas
correctoras que la lleven de vuelta hacia su tendencia de largo plazo, permitiendo

realizar predicciones a futuro con bajo margen de error (Hamilton, 1994).
5.8.1.2 REPRESENTACION DE CORTO PLAZO

El objetivo de encontrar una relacion de corto plazo es poder interpretar la
duracion del shock y entender la actual tasa de crecimiento de la economia

boliviana. En ese sentido, la dinamica de corto plazo viene dada por la ecuacion:

Ay, = ay + Zﬁiﬂ}’r—l +yes,_ T N,

Donde:

&t = Residuo de la ecuacion de largo plazo estimada

Nt = son innovaciones.

En la ecuacion se observa que los resultados obtenidos a través de un modelo de

correccioén de error:

D(LPIB) = C1 + C2 ALPIBt1 + C3 ALPIBt2 + C4 ALPIBts +C5 ALPIBt4 + C6 ALPIBt9
+ C7 ALPIBt12 + C8 RESLPt1 + C9D2 + C10 D3 + C11 D4+C12 D5

D(LPIB) =-0,001 + 0,54 ALPIBt1 + 0,19 ALPIBt-2+ 0,02 ALPIBt-3 + 0,006 ALPIBt4 +0,14
ALPIBt9 + 0,001 ALPIBt-12 - 0,0004RESLP:1 + 0,003 D2 + 0,002 D3 -0,001 D4 -
0,003 D5
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Variable Dependiente: D(LPIB) =Crecimiento econémico
Método: Minimos cuadrados
Muestra: 1973Q3 al 2012Q4

Numero de observaciones: 159 ajustado

Variable Coeficiente  Error Standard t-Estadistico Prob.

C -0.001048 0.000977 -1.072508 0.2853
DLPIB(-1) 0.547550 0.081151 6.747291 0.0000
DLPIB(-2) 0.192881 0.093080 2.072218 0.0400
DLPIB(-3) 0.024780 0.101953 0.243055 0.8083
DLPIB(-4) 0.006596 0.089438 0.073747 0.9413
DLPIB(-9) 0.144735 0.061877 2.339065 0.0207
DLPIB(-12) 0.001135 0.000670 1.693119 0.0926
RESLARGOPL(-1) -0.045192 0.049688 -0.909518 0.3646
GAS3 -0.000449 0.001224 -0.366542 0.7145
GAS6 0.002868 0.002812 1.019936 0.3094
WTI1 0.002158 0.001233 1.751096 0.0820
WTI3 -0.000745 0.001232 -0.604792 0.5463
WTI4 -0.003825 0.002848 -1.343366 0.1812
R-cuadrado 0.770987 Media var. Dependiente 0.007249
R-cuadrado Ajustado 0.765152 S.D. Var. Dependiente 0.007706
Error estandar Regresion  0.004549 Estadistico F 25.61649
Estadistico Durbin-Watson 2.123964 Probabilidad 0.00000

La ecuacién muestra que el ajuste de corto plazo corresponde a 0,76 por ciento de
la tasa de crecimiento de PIB trimestral, lo que estaria mostrando que en el plazo
de doce trimestres se podria absorber la totalidad el shock. Entonces, segun estos
resultados, la tasa de crecimiento de la economia boliviana deberia haber
retornado a los niveles de crecimiento previos al shock. Esto en la practica no
ocurrio. La explicacion del comportamiento de la tasa de crecimiento PIB después
de los quiebres de los dos ciclos, los resultados de los rezagos de la variable
dependiente en la ecuacién de corto plazo, encontramos una fuerte persistencia

en el shock, indicando que el retorno hacia el crecimiento natural es mas lento.

165



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,
SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

En ese sentido, al analizar el efecto del shock en la ecuaciéon de corto plazo,
vemos que aun los shocks de GAS 3, WTI 5 y WTI 6 todavia afecta positivamente
el crecimiento econémico de Bolivia, entonces se intuye que los shocks negativos
que afecten a la tasa de crecimiento del PIB en Bolivia tendrian un efecto de
ampliacion de aproximadamente de tres a cuatro afios. Por lo tanto, se concluye

gue el shock negativo sufrido por la economia boliviana es persistente.

5.9 RELACION CRECIMIENTO ECONOMICO Y PRECIO DEL
PETROLEO

Debido a la volatilidad en los precios del petréleo y sus derivados, los paises
exportadores de este recurso histéricamente han enfrentado grandes fluctuaciones
en sus ingresos por el comercio de estos derivados, las mismas que han influido
en la volatilidad del producto y en la reduccion de las tasas de crecimiento a largo

plazo en muchos de estos paises.

Al igual que otros paises de la regién, Bolivia no ha sido la excepcion a este
“‘boom” con los precios internacionales de las materias primas. El auge en los
precios de las materias primas (principalmente provenientes del sector
hidrocarburifero) ha estado asociado con la generacién de superavit en las
cuentas fiscales y externas. En efecto, el incremento sostenido en los precios del
gas natural que exporta Bolivia significo que el sector gasifero en 2010 represente
el 44,5% de los ingresos del rubro de exportaciones y cerca de un 14% del PIB.

En la literatura econdmica se encuentra que los paises mejor dotados con
recursos naturales son propensos a sufrir bajas tasas de crecimiento econémico,
se reconocen varias explicaciones a este fenomeno es la existencia de la

Enfermedad Holandesa (Dutch Disease).

166



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

Segln Ugarte (2015)% las tasas de crecimiento de los paises exportadores de
petrdleo durante el periodo 1960-2000, se tiene que los paises exportadores de
petréleo experimentaron tasas de crecimiento promedio mas bajas que el grupo de
paises en desarrollo y el grupo de paises no petroleros, fendmeno denominado en
la literatura como "la maldicién de los recursos naturales” o la "paradoja de la
abundancia", (Sachs y Warner. 2001), Si dentro el grupo de paises exportadores
de petréleo, el performance en términos de crecimiento varia ampliamente, la
literatura sobre la maldicion de los recursos ha desplazado recientemente su
atencion a la explicacion de estas variaciones. Mientras la mayoria de los trabajos
se han enfocado a explicar las variaciones en el crecimiento de éstos paises
considerando factores econdmicos, politicos e institucionales una rama reciente de
la literatura ha sugerido el mecanismo de la politica fiscal como un factor
fundamental que explica la relacion precio del petrdleo y crecimiento econémico

en estos paises, véase El Anshasy (2012) y Collier et al (2010).

En Bolivia, el argumento de que el ritmo positivo de crecimiento ha sido un
producto de los altos precios internacionales del petréleo y se considera como
resultado axioméatico a periodos de descensos en los precios internacionales del
petréleo, la economia enfrente a una recesion, prescindiendo en el razonamiento,
en ambos casos, el rol de las politicas econdémicas y las caracteristicas

geoestratégicas de la concepcién compleja del precio del petréleo (Jalifre, 2011).

En base a la investigacion de Hamilton (2003) sobre los precios del petroleo y el
crecimiento econdmico, se analizO los efectos de la variacion de variables
exdgenas que en este caso fueron los shocks producidos por el precio
internacional del petroleo sobre la tasa de crecimiento economico y ver si ES o NO

un acelerador/desacelerador para el crecimiento econémico del pais.

36 UGARTE, Darwin y BOLIVAR, Osmar (2015). “La relacién precio del petréleo y crecimiento econémico en
Bolivia: El rol de la politica econdmica”. 8vo. Encuentro de Economistas. BCB. Pag. 12
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Primeramente en el grafico N°27 se dispersa la relacion de precio de petroleo y
crecimiento y una correlacion muy baja entre ambas series por lo que se entiende
que estos resultados sugieren que los niveles de crecimiento econdémico en
nuestro pais, sobre todo en los ultimos afios, estuvieron menos vinculados a las
variaciones en el precio del petréleo, aspecto que da entender que ahora existen
otros factores con mayor incidencia en el desempefio del producto (ej.: el

crecimiento de la demanda interna).

GRAFICO N° 10
RELACION TASA DE CRECIMIENTO PIB PRECIO INTERNACIONAL WTI
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Fuente: Elaboracién propia con base a datos de INE y OPEP

La informacion utilizada para medir la relacion crecimiento econémico y shocks del
precio internacional del petréleo en el periodo de 1986 a 2012, se justifica por dos
razones: la primera de acuerdo a la informacion oficial para Bolivia, el precio
internacional de petréleo WTI es la que el mejor indicador que se ajusta para
paises de América Latina, el mismo que registra datos desde 1986; y el segundo
es que ademas de coincidir con el ultimo ciclo concreto del crecimiento econémico
de Bolivia, metodolégicamente contribuye a conocer su efecto histérico en la

relacion de ambas series:
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De acuerdo al supuesto que la variable tasa de crecimiento es expresada y
cumple a la ecuacion deterministica con medias moviles y sus errores de la

tendencia, se tiene:

3 3
th =A+ :Bk éth_k WKZ;EYt_k +€,

Considerando que el crecimiento econdmico que plantea Hamilton depende de la

volatilidad de los precios del petroleo se tiene que

th = f(pet)+et
Donde:

gYt Tasa de crecimiento del PIB real

f(pet) =  Variable exdgena de precio del petroleo

A la anterior ecuacién de especificacion se afiade la medida de shock del precio

de petroleo sugerida por Lee et. Al (1995) se tiene: un proceso GARCH (1,1):

gWTI,

WTI Shock —
‘ Jh

Donde:
gWTIt & Tasa de crecimiento del promedio del dltimo trimestre del precio del
petréleo (WTI)

h 2 Varianza de WTI

De esta manera, la especificacién utilizada para medir la relacién crecimiento
econdémico y el impacto de los shocks del precio internacional del petréleo se

expresa en la siguiente ecuacion:
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gYt=C1+ C2 gYt1 + C3AWTIt1 + C4 DUMMYt1 +et

gYt=0,60 + 0,88 gYt1 + 0,007AWTlIt-1 - 0,19 DUMMYt1 +et

Variable Dependiente: gy Tasa de Crecimiento
Método: Minimos cuadrados

Muestra: 1986Q1 al 2012Q4

Numero de observaciones: 107 ajustados

Variable Coeficiente Error t-Estadistico  Prob.

Standard
C 0.600642 0.197976 3.033907 0.0031
GY(-1) 0.885570  0.046123 19.20006 0.0000
GWTI 0.007712  0.004646 1.660113 0.0999
DUMMY/(-1) -0.192055 0.130140 -1.475754 0.1431
R-cuadrado 0,782738 Media var. Dependiente 3.846862
R-cuadrado Ajustado 0,776410 S.D. Var. Dependiente 1.4084476
Error estandar Regresion  -106,2967 Estadistico F 123.6937
Estadistico Durbin-Watson 1.851970 Probabilidad (Estadistico) 0.00000

Los resultados se muestran tener buenos estimadores de la ecuacion y decir que
es representativa en ser un modelo MELI. Por tanto la tasa de crecimiento
econdémico y del precio del petroleo internacional se ratifica que tienen un
comportamiento positivo y se puede decir son pro ciclico, es decir ante el alza de
precios de petréleo existe un incremento en el crecimiento econdmico de un valor
minimo de 0,7. El efecto de shocks a través de la variable Dummy, sus
coeficientes son negativos que a medida que aumenta la tasa de crecimiento. Por
lo que existen otros efectos sobre el crecimiento econémico que disminuye en
porcentaje con mayor incidencia que el petroleo (otros fenOmenos exdgenos no
considerados en este estudio. Ej.: tecnologia, fenbmenos naturales, deuda

externa, etc.).
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CAPITULO 6.

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

6.1 CONCLUSIONES GENERALES

Aunque cada una de las partes o fases de la presente investigacion tiene sus
propias conclusiones, es pertinente sefialar que su analisis y reflexion a tenido
como hilo conductor conocer la importancia, perspectiva e implementacion del
tratamiento de los commodities a partir de la comprensién de las realidades
histéricas que impusieron y todavia imponen las politicas internacionales de los
demandantes de gas natural, estructura que en su primera parte, ha emergido a
partir de su vinculacién externa con el capitalismo en su fase monopolista, lo que
ha impedido todo el proceso de desarrollo econémico y social interno, porque
desarticulo todos los procesos productivos internos, acomodandolos en funcién de

los intereses del capital extranjero.

En la segunda parte, y contrariamente a la primera fase, se aplico el Modelo
Economico Social Comunitario Productivo, instaurado en el 2006, con resultados
altamente satisfactorios a pesar de la desaceleracion del entorno econémico
regional y, mundial. En ambas fases, el concepto y aplicacion de los commodities

fue diferente y opuestos, que a manera de resumen se expone:

e A partir de 1985 hasta 1996, YPFB transfiri6 el 65% de sus ingresos en favor
del Estado, durante once afios consecutivos aporto 3.813 MM$US. a la
sostenibilidad de las finanzas del pais, lo que se tradujo en una reinversion
productiva muy limitada, apenas 171 MM$US.

e En 1996 se poseia reservas certificadas de petroleo por 161 millones de
barriles y reservas certificadas de gas natural por 6.3 trillones de pies cubicos,
determinandose a precios de mercado de ese afio en 30$US. por barril y 17

$US. el millar de pies cubicos. Mientras que YPFB, poseia el monopolio sobre
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el transporte y la comercializacion de hidrocarburos, la refinacion de liquidos,
su almacenaje y la provision del mercado interno.

La forma en que se habia asociado con las empresas extranjeras, para realizar
las fases de exploracion y explotacion, le permitia ejercer el dominio real sobre
la produccion obtenida. Y la demanda energética regional configuraba un
escenario muy favorable para las vinculaciones entre mercados, donde YPFB
se perfilaba como protagonista.

Empero, desde que Sanchez de Lozada asumié su primer gobierno se
desplego toda una campafa para desvalorizar a YPFB aminorar su importancia
como empresa estratégica, y su privatizacion se realice en condiciones
ventajosas para el capital transnacional, paralelamente de mostrar a la
poblacién que la capitalizacion era una medida ventajosa para el desarrollo del
pais, a partir del concepto de que las empresas estatales eran pésimas
administradoras, y que causaban pérdidas significativas al Estado, ponencias
totalmente opuestas a la realidad, como se demuestra en el resumen de los
siguientes puntos:

El valor de YPFB, declarado en libros al momento de la privatizacion, fue fijado
en 384.2 MM$US., cifra totalmente diferente a los 1.132,69 MM3$US. de activos
netos que se demuestran en el informe financiero de YPFB al primero de enero
de 1994, lo que ocasion6 una pérdida de 66.08 MM$US. en menos de tres
afos. El proceso de privatizacion determino la creacién de tres empresas, dos
dedicadas a la exploracion y explotacién y una dedicada a la comercializacion.
Esta nueva politica econdmica expulso de cualquier participacién real en la
cadena productiva de hidrocarburos a YPFB, dandole una Unica tarea, que era
la de realizar contratos de riesgo compartido, por tiempo limitado (30 afios) con
personas individuales o colectivas, nacionales o extranjeras. Alejada de las
actividades de upstream, YPFB fue convertida en una oficina administradora
de contratos de riesgo compartido para las actividades de transporte de
hidrocarburos, la distribucion del gas natural por redes, refinacion e

industrializacion, licitadora de concesiones de operacion a favor de agentes
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privados; y en 1999 se privatizaron las dos refinerias mas importantes del pais,
lo que ratifico que la cadena productiva de hidrocarburos fuera controlada por
los agentes privados internacionales. A partir de este proceso el instrumento
soberano del Estado dejo de existir.

Gracias a la nacionalizacion de acuerdo a “La Estrategia boliviana de
Hidrocarburos” (2008) se plantea mecanismos de cambio de la cadena
energética, e industrializacion de los hidrocarburos En este nuevo periodo
historico (2006 - 2014) se ha dado una buena situacibn macroeconémica
comparada con los periodos anteriores y con América Latina. El gobierno
boliviano ha propuesto que la estabilidad de precios y la macroeconomia es un
patrimonio de todos los bolivianos y que permite sentar las bases para el
cambio estructural que manifiesta en el Nuevo Modelo Econdmico Social y
Comunitario

La nacionalizacién de los hidrocarburos fue el logro mas notable del primer
quinquenio de gobierno, porque permitio duplicar el PIB, generacién durante
cuatro afos de excedentes fiscales, quintuplico las Reservas del Banco Central
lo que permitid enfrentar la crisis financiera mundial con cierta tranquilidad,

creando un ambiente prospero para el desarrollo de los hidrocarburos.

6.2 CONCLUSIONES TECNICAS ESPECIFICAS A LA
INVESTIGACION

La debilidad de los precios reales de los productos naturales es de naturaleza
secular, persistente y no se debe a desviaciones temporales respecto de la
tendencia

Los precios medios son bajos y hay un incremento sostenido de la varianza de
los precios de productos primarios. Cuando el coeficiente de variacion aumenta
bruscamente, los precios se tornan mas volatiles en torno a la media.

La dependencia de un pais de exportaciones primarias confiere a los shocks
negativos de precios, ademas de un efecto ex post, un efecto ex ante de
incertidumbre.
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En el andlisis del comportamiento de los precios de exportacidon real del gas
natural en Bolivia, se observa que se presentaron movimientos ondulatorios
que representa las perturbaciones de corto plazo, lo que aparentemente
muestra volatilidad en la serie en estudio, lo que induce a determinar si los
shocks o los des alineamientos que afectaron al ciclo fueron persistentes.

Al analizar su comportamiento de precio de exportacion de Gas natural se
corrobora que su tendencia cumple las caracteristicas de ser deterministica, es
decir que los shocks que se presentan en el precio del gas natural, son
transitorios. Entonces las perturbaciones que afectaron a la tendencia de los
precios de comercializacion fueron los shocks son mejor explicados con la
alternativa modelizar de la variable haciéndolo estacionario en primeras
diferencias

En el caso del precio del gas natural sin constante ni tendencia existe la
presencia de raiz unitaria, eso quiere decir que la variable en si se explica por
si misma, por lo que el precio del gas bajo esta condicion no seria estacionario
y se daria mayor importancia a las variables exdgenas; se tendria un
comportamiento de paseo aleatorio

La volatilidad en el precio de gas es mayor a uno en los meses 12, 24 y 120;
eso quiere decir en ese tiempo el precio de gas encuentra el lineamiento de la
tendencia, pero en los shocks mas largos de 60 meses o cinco afios se tiene el
riesgo de que se conviertan en variaciones persistentes

También se evidencia que la tendencia del precio de gas natural, en general
presenta fluctuaciones transitorias a lo largo de la serie, sin embargo en los
altimos cuatro afios es evidente graficamente que los shocks son aun mas
profundos, y que posiblemente sean sintomas de cambio de la tendencia; pero
de acuerdo a los resultados de los modelos y estadisticos, se demuestra que
es factible la aplicacion de medidas de fondos, como la aplicacion de
estabilizacion sobre los precios de gas natural, porque se reconoce Su
recuperacion es mas lenta. Con el cumplimento de las pruebas, se puede

demostrar que existe coherencia en la investigacion.
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La medida de aplicar en los contratos de exportacion de gas los diferentes
métodos de una ‘indexacion parcial’ al precio de gas natural con respecto a
combustibles similares, se ha realizado una simulacion de las variaciones de
los precios de exportacion de gas natural nacional con relacion a los precios
del petréleo internacional, resulta ser un mecanismo que en el corto plazo
amortigua la volatilidad de los precios internacionales.

Respecto a la incidencia en el ingreso representado por el PIB Real se observa
que la serie del producto real de Bolivia de 1952 al 2012 con datos anuales,
después de ser ajustada la tendencia se determina que es mejor el ajustes con
una tendencia determinista, es decir que el producto es estacionario respecto a
la tendencia. La perturbacion estd serialmente correlacionada, por lo que fue
necesario incorporar rezagos. Esto muestra que las perturbaciones, aunque
presentan persistencia, son estacionarias respecto a la tendencia.

La tasa de crecimiento, se demuestra que se debe ser estudiada
necesariamente con quiebres estructurales por la caracteristica bimodal de la
tendencia y que efectivamente los cohortes truncales, coincide con los cambios
estructurales en los modelos econdémicos, sociales y politicos de la historia del
pais. : El primer ciclo de 1950 a 1985, llamado modelo de capitalismo de
Estado, el segundo de 1986 a 2006 llamado modelo neoliberal y otro ciclo
gue esta en pleno proceso de desarrollo, en fase ascendente, denominado
Nacional Productivo o Socialismo Comunitario.

Las tasa de crecimiento en el periodo Estatismo Nacionalista alcanza a un
promedio de 3%, el periodo neoliberal su promedio es de 3,3% y el periodo
actual la tasa de crecimiento promedio del 2006 a 2012 supera el 4,8%,
situacion que se puede evidenciar cotidianamente y también se refleja en otros
indicadores macroecondmicos.

Los medios de transmision y/o contagio de las fluctuaciones de los ingresos de
exportacion del gas natural, afecta al ingreso. En las representaciones de los
efectos en el ingreso tanto en el largo plazo y corto plazo, muestra que en el

largo plazo, con seis quiebres positivos en niveles que ha experimentado el
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producto real, se debe al incremento del volumen exportacion de gas con la
mejora las exportaciones del pais y las segundas que se deben a variables
exdgenas que corresponden a la época del auge petrolero. Como lo
demuestran los resultados, es en el tercer trimestre de 2008 en donde se
producen los saltos mas importantes de la década, sin que por ello dejen de
ser importantes dos cambios anteriores observados en el tercer trimestre del
afo 1983 y de 1999.

e En el corto plazo, para determinar la duracion de los shocks, la tasa de
crecimiento del PIB trimestral en el plazo de doce trimestres se podria absorber
la totalidad de los shocks. Entonces, segun estos resultados, la tasa de
crecimiento de la economia boliviana deberia haber retornado a los niveles de
crecimiento previos al shock. Esto en la practica no ocurrié. La explicacion del
comportamiento de la tasa de crecimiento del PIB después de los quiebres de
los dos ciclos, los rezagos de la variable dependiente en la ecuacién de corto
plazo, se encuentra una fuerte persistencia en el shock, indicando que el
retorno hacia el crecimiento natural es mas lento.

e Por ultimo, la relacion de la tasa de crecimiento econémico respecto al precio
del petrdleo de acuerdo al estudio de Hamilton (2002) y Ontiveros y Bolivar
(2015), segun los datos de este trabajo, coinciden en que tanto la tasa de
crecimiento econdémico y del precio del petréleo internacional se ratifica que
tienen un comportamiento positivo y se puede decir son pro ciclico, es decir
ante el alza de precios de petroleo existe un incremento en el crecimiento
economico de un valor minimo de 0,7%, entonces existen otros efectos sobre

el crecimiento economico que disminuye en porcentaje mayores al petroleo

6.3 RECOMENDACIONES

Los diferentes modelos commaodities aplicados a lo largo del periodo de estudio,
han demostrado que siempre es posible su acomodo a los intereses del momento
al margen de su beneficio social. En este sentido las ventajas comparativas

positivas para Bolivia deben centralizarse fundamentalmente en:
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Determinar precios fijos para el gas natural o en su caso definir modelos que
flexibilicen automaticamente la aplicacion de shocks o variaciones de los
commodities.

Que se mantenga un control estricto y regulado en las politicas fiscales, con la
finalidad de determinar programas de reinversion.

Diversificacion del consumo de gas natural al interior del pais, considerando
como producto final (uso doméstico) y producto intermedio (combustible para
otras iniciativas industriales )

Buscar y definir nuevas alternativas de generacion de energia como una forma
de alerta temprana al agotamiento de las probables reservas.

Encarar la industrializacion del gas con la intension seria de cumplir y ampliar
nuevos contratos de exportacion.

Planificar el buen uso de las reservas de gas natural, a mediano y largo plazo.
Adaptar la red de gasoductos a las necesidades de nuevos proyectos de
industrializacion.

Bajo el consumo actual y nuevos contratos se debe tener especial cuidado con
la definicion de reservas probadas no comprometidas.

La estacionalidad de los mercados del gas brasilefio y argentinos debe ser
sujeto de un estudio profundo, en conocimiento de un posible aumento de
demanda debido a instalacion de centrales hidroeléctricas.

En el caso de proyectos de generacion eléctrica, exista una directa relacion
entre mayor demanda eléctrica y mayor consumo de gas natural.

Implementar una Ley de Hidrocarburos que permita la flexibilidad necesaria a

los proyectos de industrializaciéon
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ANEXO A
RESUMEN DE REFORMAS LEGALES DEL SECTOR HIDROCARBURIFERO

Cdodigo de
Petroleo

26/10/55)

CODIGO DAVENPORT

Los Hidrocarburos son propiedad de la Nacién

Exploracién y

exploracion

<

Y.P.F.B (zona Propia)

Concesionario ( Zona I,11111)

Concesioén
40 afos,
Por licitacion

Superficie maxima Exploracion Explotacion
Licitacion | Directa P P
Zona | 150.000 Ha| 75.000 Ha4 afios - Concesionario obligado a perforar
Zona ll 400.000 Ha|200.000 Hal4 afios+2prorroga | 1 o més pozos de 5.000m. por
Zona lll | 750.000 Ha|375.000 Hal6 afios+2prorroga | 100.000 Ha. en 6 afios
- 3 afios siguientes 2 0 mas pozos
con 100.000m por cada 20.000Ha.
o . Patentes
Exploracién Patente. Inicial Anual x Hectarea. Prorroga
Zona | 40 ctvs. de $us 5 ctvs. de $us 5 ctvs. de $us
Zona ll 30 ctvs. de $us 3 ctvs. de $us 3 ctvs. de $us
Zona lll 20 ctvs. de $us 2 ctvs. de $us 4 ctvs. de $us
7,5 ctvs. de $us retenida
Explotacion El patente anual por zona entre 1 a 40 afios
e Tributacién
) Petr6leo y gas en campo de
Regalia 11% .
produccién
IUE
- Refinacion y transporte 30% De acuerdo a ley

Transporte por ducto

< 2,5% s/servicios

Fija el Poder Ejecutivo

Transferencia de

concesion

5%

s/transferencia
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D.L. 10720 LEY GENERAL DE HIDROCARBUROS

Exploracién y Y.P.F.B.
i <: B 30 afios
explotacién Contratos de Operacion

(28/3/72)

Y.P.F.B CONTRATISTA CONCEPTO

Inversiobn  minima

Exploracién 3+4 afos )
comprometida
Propiedad de | Derecho de .
_ o En produccion
Hidrocarburos retribucion
Explotacion Regalia €
Impuesto Ingreso neto 50% Ingreso
11+1+19%
Libre retribucion

menos para el »
o o Exportacion
Comercializacion abastecimiento en el

mercado Interno

De liquidos y gas Mercado Interno
Exclusivo y

Transporte _
propiedad
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Ley 1194

(01/11/90)

LEY DE HIDROCARBUROS(1)

Exploracién vy Y.P.F.B. 30 afios
explotacion <

Contratos de Operacion

Y.P.F.B CONTRATISTA CONCEPTO
Previo  programa
» 3-+4 afios )
Exploracion . de trabajo e
Prorroga 2 afos ]
Inversiones
Propiedad de | Derecho de o
_ o En produccion
Hidrocarburos retribucion
. Regalia e
Explotacion
Impuesto Ingreso neto 50% Ingreso
(11+1+19%
Retiene 19% IUE 40% 19%(impuestg Tributacion
Gas Natural y .
De Gas Natural o Exportacion
liquidos

Comercializacion

De Liquidos vy
Mercado Interno
Gas

_ Financiar y construir
Transporte Exclusivo
ductos

Contrato de asociacion
Se iniciaba con contrato de Operacién al efectuarse un descubrimiento Comercial:
% Y.P.F.B tomaba la posicién de asociacion

% Sino tomaba la decision , continuaba el contrato de operaciéon




ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

Ley 1689 LEY DE HIDROCARBUROS (2)

30/4/96 Exploracién

y Y.P.F.B.
- <: 40 afios
explotacion

Contratos de Riesgo Compartido

Y.P.F.B. CONTRATISTA CONCEPTO
Contratos de licitacion publica
Exploraciéon 7afios (2+2+3) - .
+7 afos adicionales si hay descubrimiento comercial UTE
Area de retencion de 10 afios
Propiedad de | En
Hidrocarburos(d.d.b.p.) produccion
Paga participaciones impuestos
Explotacion y regalias directamente
Se diferencia  hidrocarburos | Tributacién
nuevos Yy existentes para su
célculo
Dispone libremente de su
produccion menos gas para | Exportacion
Comercializacion mercado interno
Gas Mercado
natural Interno
Puede construir y operar ductos
Transporte para transportar su propia
produccion y la de terceros

Con la Capitalizacién se tuvo los efectos en :
»  Creacion de AFP’s
» En 1990 de privatiza las refinerias de San Alberto y Villarroel y YPFB no

tiene ninguna participacion propia en la cadena productiva

» A YPFB residual se pagaba el 6% de participacion
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LEY DE HIDROCARBUROS (3)

Ley 3085
17/5/05 - Soberania en los hidrocarburos por Referéndum Vinculante (YPFB representante
de los bholivianos)
Exploracion vy /Y'P'F'B' 40 af
anos
explotacion \ _ _
Contratos  Produccion  Compartida,
Contrato de Operacion y
Contrato de Asociacion
Y.P.F.B. CONTRATISTA CONCEPTO
Contratos De licitacion publica
7 afos (2+2+:3)
Exploracion +7 aios adicionales si hay descubrimiento comercial
UTE
Area de retencion de 10 afios
Propiedad de Hidrocarburos
Empresas socias en la produccion
Explotacién Participacién sobre impuestos y regalias
Creacion del IDH Tributacion
Pago IVA
: . o Mercado
Comercializacion 25%?35 gbéﬁ,ﬂfaqge de su produccion de externo e
interno
Puede construir y operar ductos para
Transporte transportar su propia produccion y la de
terceros
v
DS 28701 DECRETO SUPREMO HEROES DEL CHACO
01/05/06 - Nacionalizacién de YPFB representante de los bolivianos

Transferencia de las acciones del Fondo de Capitalizacion Colectiva (FCC) de las

empresas capitalizadas a YPFB.

Nacionalizacion de las acciones necesarias de las empresas: Andina, Chaco,

Transredes, CLHB y Petrobras Bolivia Refinacion para lograr el 50%+1 para YPFB.

Fuente: Elaboracién propia en base de YPFB, Leyes Nros. 1194,1689, 3025 y D.S. 28701
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ANEXO B
PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene -
I | Feb - -
Mar -
Abr 0,2684
11| May 0,2750 0,2783
1972 Jun 0,2768 02782
Jul 0,2783
Il | Ago 0,2778 0,2779
Sep 0,2771
Oct 0,2773
IV'| Nov 0,2778 0,2779
Dic 0,2781
Ene 0,2786
I | Feb 0,2785 0,2780
Mar 0,2788
Abr 0,2777
11| May 0,2789 0,2788
1973 Jun 0,3264 0,2801
Jul 0,2790
| Ago 0,3272 0,2806
Sep 0,4221
Oct 0,4224
IV'| Nov 0,4210 0,4216
Dic 0,4190
Ene 0,4161
I | Feb 0,4171 0,4162
Mar 0,4189
Abr 0,4213
Il May 0,4199 0,4201
1974 Jun 0,5369 04185
Jul 0,4196
| Ago 0,5395 0,4191
Sep 0,7799
Oct 0,7778
IV | Nov 0,7710 0,7706
Dic 0,7644

Continua...
6



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 0,7607
I | Feb 0,7686 0,7689
Mar 0,7761
Abr 0,7752
11| May 0,7747 0,7747
1975 |—{2un 0,7719 0.7742
Jul 0,7766
| Ago 0,7738 0,7748
Sep 0,7701
Oct 0,7715
V| Nov 0,7706 0,7713
Dic 0,7689
Ene 0,9650
I | Feb 0,9669 0,9678
Mar 0,9679
Abr 0,9677
11| May 0,9702 0,9704
1976 |—{2un 0,9885 0,9725
Jul 1,0080
| Ago 1,0090 1,0094
Sep 1,0095
Oct 1,0125
IV | Nov 1,0079 1,0068
Dic 1,0044
Ene 1,0922
I | Feb 1,0924 1,0895
Mar 1,0954
Abr 1,1000
11| May 1,1010 1,1068
1977 |—{2un 1,1489 1,0961
Jul 1,1583
| Ago 1,1617 1,1709
Sep 1,1560
Oct 1,2434
IV'| Nov 1,2407 1,2368
Dic 1,2419

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 1,3001
| |Feb 1,3004 1,3001
Mar 1,3011
Abr 1,4218
Il | May 1,4266 1,4311
1978 | 2un 1,4000 1,4268
Jul 1,4380
Il | Ago 1,4368 1,4392
Sep 1,4334
Oct 1,4318
IV [ Nov 1,4361 1.4416
Dic 1,4350
Ene 1,6602
| |Feb 1,6615 1,6602
Mar 1,6642
Abr 1,6670
Il | May 1,6645 1,6701
1979 | 9un 1,7186 1,6565
Jul 1,7649
I [Ago 1,7611 1.7641
Sep 1,7543
Oct 1,7819
IV | Nov 1,7873 1,7885
Dic 1,7916
Ene 2,6866
| | Feb 2,7221 2,7271
Mar 2,7525
Abr 2,8491
Il | May 2,9170 2,9411
1980 | 2un 3,0489 2,9607
Jul 3,0980
I [Ago 3,1584 3.1488
Sep 3,2282
Oct 3,3374
IV | Nov 3,3983 3,3795
Dic 3,4781

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 3,7530
| |Feb 3,8482 3,8562
Mar 3,9353
Abr 4,3395
I | May 4,3233 4,3402
1981 Jun 4,2384 4,2901
Jul 4,2792
Il | Ago 4,2923 4,2721
Sep 4,3256
Oct 4,4895
IV | Nov 4,4900 4,4917
Dic 4,4890
Ene 4,7772
| |Feb 4,7818 4,7872
Mar 4,7810
Abr 4,7269
Il [May 4,7151 4,7222
1982 —un 4,7080 4,6962
Jul 4,6818
Il | Ago 4,6732 4,6527
Sep 4,6851
Oct 4,6551
IV | Nov 4,6617 4,6532
Dic 4,6770
Ene 4,8318
| [Feb 4,8283 4,8346
Mar 4,8186
Abr 4,7502
Il [May 4,7666 4,7919
1983 N 4,8109 4,7576
Jul 4,7618
Il | Ago 4,7974 4,7843
Sep 4,8461
Oct 4,8434
IV | Nov 4,8513 4,8433
Dic 4,8672

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 4,8577
| [Feb 4,8482 4,8412
Mar 4,8458
Abr 4,8341
Il | May 4,8045 4,8023
1984 Jun 4,8181 47771
Jul 4,7410
I [Ago 4,7594 4,7318
Sep 4,8054
Oct 4,8294
IV | Nov 4,8604 4,8680
Dic 4,8838
Ene 4,8726
| |Feb 4,8479 4,8646
Mar 4,8067
Abr 4,7257
Il | May 4,6878 4,6662
1985 [—2un 47675 4,6716
Jul 4,6991
Il | Ago 4,7345 4,7543
Sep 4,7500
Oct 4,7898
IV | Nov 4,7996 4,7860
Dic 4,8230
Ene 4,2366
| |Feb 4,2240 4,1999
Mar 4,2355
Abr 4,2036
Il | May 4,1908 4,1862
1986 |—2un 4,2057 4,1828
Jul 4,1835
I [Ago 4,1723 4,1575
Sep 4,1760
Oct 4,1902
IV | Nov 4,2357 4,2488
Dic 4,2681

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 3,4641
| |Feb 3,4576 3,4536
Mar 3,4553
Abr 3,4243
I | May 3,4142 3,4168
1987 N 3,3282 3,4015
Jul 3,3996
Il | Ago 3,4015 3,3980
Sep 3,4070
Oct 3,0512
IV | Nov 3,0393 3,0341
Dic 3,0325
Ene 3,0325
| |Feb 3,0302 3,0336
Mar 3,0246
Abr 2,7844
Il [May 2,7875 2,7915
1988 —2un 2,7332 2,7867
Jul 2,6269
Il | Ago 2,6368 2,6358
Sep 2,6478
Oct 2,4786
IV | Nov 2.4783 2,4785
Dic 2,4779
Ene 2,4961
| |Feb 24932 2,4937
Mar 2,4899
Abr 2,7669
Il | May 2,7704 2,7684
1989 [—2un 2,7379 2,7759
Jul 3,0519
Il [ Ago 2,9812 3.0549
Sep 2,8366
Oct 2,7119
IV | Nov 2,7068 2,7140
Dic 2,6946

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 2,9290
| |Feb 2,9320 2,9324
Mar 2,9347
Abr 3,1351
Il [May 3,1177 3.1105
1990 |— 4N 2,9068 3,1074
Jul 2 5440
Il | Ago 2,5545 2,5490
Sep 2,5707
Oct 3,0248
IV | Nov 3,0229 3,0081
Dic 3,0357
Ene 3,7205
| |Feb 3,7175 3,7158
Mar 3,7162
Abr 3,2731
I | May 3,2510 3,2467
1991 —2un 3,0186 32331
Jul 2,6083
Il [ Ago 2,6166 26163
Sep 2,6252
Oct 2,4973
IV | Nov 2,4894 2,4909
Dic 2,4799
Ene 2,6398
| |Feb 2,6652 2,6695
Mar 2,6861
Abr 2,4662
Il [May 1,6416 1.2310
1992 Jun 1,6888 1,2275
Jul 1,2307
Il | Ago 1,2194 1,2160
Sep 1,2115
Oct 1,2266
IV | Nov 1,2292 1,2310
Dic 1,2299

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 1,2361
| |Feb 1,2423 1,2541
Mar 1,2367
Abr 1,2259
I | May 1,2178 1,2152
1993 N 1,2229 1,2124
Jul 1,2190
Il | Ago 1,2157 1,2152
Sep 1,2129
Oct 1,2171
IV | Nov 1,2158 1,2165
Dic 1,2137
Ene 1,2170
| |Feb 1,2138 1,2144
Mar 1,2099
Abr 1,2080
Il [ May 1,2073 12050
1994 |—2uN 1,1955 1,2087
Jul 1,2051
Il | Ago 1,2047 1,2034
Sep 1,2056
Oct 1,1553
IV | Nov 1,1564 1,1569
Dic 1,1568
Ene 1,2602
| [Feb 1,2551 1,2534
Mar 1,2517
Abr 1,2521
Il [ May 1,2865 13062
1995 |—2un 1,2722 1,3011
Jul 1,2959
Il | Ago 1,2974 1,2950
Sep 1,3014
Oct 1,2477
IV | Nov 1,2497 1,2512
Dic 1,2502

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 1,3039
Il |Feb 1,3055 1,3045
Mar 1,3082
Abr 1,3055
Il | May 1,3405 1,3550
1996 4N 1,2962 1,3610
Jul 1,3341
I [Ago 1,2991 1,2897
Sep 1,2736
Oct 1,2376
IV | Nov 1,2394 1,2482
Dic 1,2324
Ene 1,3365
| |Feb 1,3449 1,3446
Mar 1,3536
Abr 1,3103
Il [May 1,2778 1,2916
1997 Jun 1,2342 12317
Jul 1,1657
I [Ago 1,1521 1.1467
Sep 1,1438
Oct 1,1175
IV | Nov 1,1621 1,1626
Dic 1,2060
Ene 1,2043
| [Feb 1,1592 1,1569
Mar 1,1163
Abr 1,0623
Il | May 1,0194 1,0366
1998 |—2un 0,9891 0,9593
Jul 0,9299
I | Ago 0,9198 0,9256
Sep 0,9038
Oct 0,8893
IV | Nov 0,8582 0,8578
Dic 0,8274

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 0,7882
| |Feb 0,7654 0,7679
Mar 0,7402
Abr 0,7402
Il [May 0,7816 0,7902
1999 | 9un 0,8270 08145
Jul 0,7505
I [Ago 0,7890 0.7764
Sep 0,8400
Oct 1,0709
IV | Nov 0,9718 0,9149
Dic 0,9297
Ene 0,9936
| [Feb 0,8436 0,6766
Mar 0,8607
Abr 0,4592
Il | May 0,4561 0,4498
2000 |—24n 0,5611 0,4593
Jul 0,4679
I [Ago 0,4537 0.4440
Sep 0,4492
Oct 0,4981
IV | Nov 0,4911 0,4933
Dic 0,4819
Ene 0,9952
| |Feb 1,0282 1,0424
Mar 1,0470
Abr 1,0062
I | May 1,0333 1,0590
2001 Jun 1,1147 1,0346
Jul 1,0287
I [Ago 1,0381 1,0516
Sep 1,0340
Oct 1,3631
IV | Nov 1,3594 1,3709
Dic 1,3441

Continua...
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PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 0,9648
| |Feb 0,9837 0,7047
Mar 1,2815
Abr 0,9690
Il [May 0,9120 0,8757
2002 |—2un 0,9176 08913
Jul 0,9441
Il | Ago 0,9695 0,9669
Sep 0,9975
Oct 0,8268
IV [ Nov 0,8050 0,8028
Dic 0,7855
Ene 0,4825
| |Feb 0,4435 0,4446
Mar 0,4033
Abr 0,4620
Il [ May 0,4725 0.4669
2003 24N 0,4728 0,4885
Jul 0,4660
Il | Ago 0,4616 0,4563
Sep 0,4625
Oct 0,5100
IV | Nov 0,5137 0,5340
Dic 0,4970
Ene 1,4612
| |Feb 1,1912 1,5492
Mar 0,5632
Abr 0,5479
Il [May 0,8496 0,5640
2004 |—24N 1,2392 1,4371
Jul 1,4521
Il | Ago 1,4568 1,4635
Sep 1,4547
Oct 1,4738
IV [ Nov 1,4501 1,4611
Dic 1,4425

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 1,6799
| |Feb 1,7055 1,6750
Mar 1,7614
Abr 1,8456
Il | May 1,8357 1,8340
2005 |—34n 2,0925 18275
Jul 2,1752
I [Ago 2,2185 22247
Sep 2,2556
Oct 2,6197
IV | Nov 2,6102 2,6311
Dic 25797
Ene 2,6960
| [Feb 2,7540 2,7476
Mar 2,8185
Abr 2,9042
Il [ May 2,9633 2,9933
2006 |—24n 3,2084 2,9924
Jul 3,5328
I [Ago 3,6916 3.8034
Sep 3,7386
Oct 3,8456
IV | Nov 3,7846 3,7513
Dic 3,7568
Ene 4,6943
| |Feb 4,7023 4,6988
Mar 4,7140
Abr 4,3984
Il | May 4,4515 4,2602
2007 Jun 4,9123 4,6957
Jul 5,0087
I [Ago 4,9259 4,9141
Sep 4,8548
Oct 5,5698
IV | Nov 5,5695 5,5491
Dic 5,5898

Continda...

17



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 6,3670
| |Feb 6,3623 6,3595
Mar 6,3603
Abr 6,9324
Il [May 6,385 6,9378
2008 |—24n 7,9342 6,9451
Jul 8,6370
I [Ago 8,6286 8.6303
Sep 8,6186
Oct 9,8361
IV | Nov 9,8073 9,3535
Dic 10,2324
Ene 9,1363
| [Feb 7,8872 7,2810
Mar 7,2442
Abr 4,8493
Il [ May 4,8886 4,9058
2009 |—24n 5,9628 4,9106
Jul 5,1030
Il | Ago 5,0784 5,0771
Sep 5,0551
Oct 6,0230
IV | Nov 5,9970 5,9944
Dic 5,9736
Ene 5,5427
| |Feb 6,3727 6,7921
Mar 6,7832
Abr 7,1121
Il | May 7,1620 7,1838
2010 |—24n 6,8729 7,1902
Jul 7,0007
I [Ago 6,9834 6.9770
Sep 6,9725
Oct 6,9757
IV | Nov 6,9735 6,9673
Dic 6,9776

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO UNITARIO PONDERADO DE EXPORTACION DE GAS NATURAL DE
BOLIVIA (PGN)

$US/MPC
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 6,9996
| |Feb 7,0484 7,1024
Mar 7,0432
Abr 7,8607
I | May 7,9190 7,9004
2011 Jun 8,3422 7,9958
Jul 8,9745
Il | Ago 8,9844 8,9930
Sep 8,9859
Oct 9,4716
IV | Nov 9,4171 9,4403
Dic 9,3395
Ene 9,3800
| |Feb 9,5820 9,6584
Mar 9,7075
Abr 10,2115
Il [ May 10,2144 10,2585
2012 Jun 9,9824 10,1732
Jul 9,9438
Il [ Ago 10,0282 9.9391
Sep 10,2016
Oct 10,1059
IV | Nov 10,1049 10,1057
Dic 10,1032

Fuente: Elaboracion propia con datos de YPFB y UDAPE.
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

ANEXO C
PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 22,9255
I | Feb 16,9976 15,4547
Mar 12,6125
Abr 12,8436
Il May 13,8823 15,3776
Jun 13,4257
1986 Tl 15,0345 11,5845
| Ago 13,8493 15,0967
Sep 14,8667
Oct 14,8968
IV | Nov 15,4087 15,2216
Dic 16,1076
Ene 18,6514
| | Feb 18,2344 17,7489
Mar 18,3029
Abr 18,5450
II'| May 19,3427 19,4100
Jun 20,0732
1987 Tl 19,1585 21,3422
| Ago 20,3944 20,3110
Sep 19,5300
Oct 19,8591
IV | Nov 18,6625 18,8540
Dic 17,2745
Ene 17,1295
| | Feb 16,7075 16,7957
Mar 16,1974
Abr 17,8625
| May 17,2713 17,4236
Jun 16,5277
1988 Tl 15,9823 15,4975
| Ago 15,1855 15,5235
Sep 14,5355
Oct 13,7705
IV | Nov 14,7647 14,1414
Dic 16,3824

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 18,0243
I Feb 18,4816 17,9365
Mar 19,4841
Abr 21,0690
Il May 20,4143 20,1235
Jun 20,0505
1989 ul 19,6429 10,8045
i Ago 19,3246 18,5778
Sep 19,5914
Oct 20,0977
v Nov 20,3512 19,8559
Dic 21,1000
Ene 22,8632
I Feb 21,7880 22,1130
Mar 20,3877
Abr 18,4255
I May 17,7734 18,1995
Jun 16,6952
1990 ul 24,4672 184541
i Ago 26,4230 27,3074
Sep 33,5075
Oct 36,0396
v Nov 31,8843 32,3323
Dic 27,2810
Ene 25,2341
I Feb 21,8710 20,4775
Mar 19,9015
Abr 20,8300
Il May 20,7504 21,2323
Jun 20,1890
1991 Tl 21,5031 21,4030
" Ago 21,6611 21,6936
Sep 21,8865
Oct 23,2309
v Nov 21,7300 22,4610
Dic 19,4981

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 18,7855
I Feb 18,9066 19,0125
Mar 18,9218
Abr 20,2490
Il May 21,2030 20,9755
Jun 22,3845
1992 Tl 20,5636 21,7752
i Ago 21,6652 21,3390
Sep 21,8814
Oct 21,6859
v Nov 20,4795 20,3385
Dic 19,4141
Ene 19,0320
I Feb 19,8134 20,0861
Mar 20,3222
Abr 20,2525
Il May 19,7654 19,9495
Jun 19,0941
1993 Tl 18,4516 17.8900
i Ago 17,8017 18,0109
Sep 17,5043
Oct 18,1533
v Nov 16,4257 16,6090
Dic 14,5148
Ene 15,0267
I Feb 14,8295 14,7811
Mar 14,6809
Abr 16,4200
Il May 17,7897 17,8890
Jun 19,0600
1994 Tl 17,1935 19,6545
11 Ago 18,5064 18,4191
Sep 17,4457
Oct 17,7162
v Nov 17,6484 18,0695
Dic 17,1595

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 18,0395
I Feb 18,3829 18,5700
Mar 18,5391
Abr 19,8963
Il May 19,3613 19,7418
Jun 18,4459
1995 ul 18,4386 17 3255
i Ago 17,8593 18,0268
Sep 18,2255
Oct 17,4332
v Nov 18,1507 17,9925
Dic 19,0265
Ene 18,8545
I Feb 19,7601 19,0935
Mar 21,3324
Abr 23,4971
Il May 21,6954 21,1655
Jun 20,4235
1996 ul 22,1130 21,3023
i Ago 22,3923 21,9032
Sep 23,9715
Oct 24,8791
v Nov 24,6042 23,7050
Dic 25,2286
Ene 25,1318
I Feb 22,7577 22,1763
Mar 20,9650
Abr 19,6955
Il May 19,9248 20,8190
Jun 19,2600
1997 Tl 20,6099 106636
11 Ago 19,8066 19,9529
Sep 19,8033
Oct 21,3252
v Nov 19,9506 20,1939
Dic 18,3327

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL

Ene 16,7240

I Feb 15,9665 16,0600

Mar 15,1155

Abr 15,3538

Il May 14,6632 14,9140

Jun 13,7218

1998 Tl 14,4480 141727
Il Ago 14,2254 13,4719

Sep 15,0314

Oct 14,4609

v Nov 12,9368 13,0021

Dic 11,3473

Ene 12,5147

I Feb 13,0683 12,0137

Mar 14,6765

Abr 17,3124

Il May 17,6514 17,7185

Jun 17,9232

1999 Tl 19,2612 20,1033
i Ago 21,7262 21,2786

Sep 23,7967

Oct 22,6914

v Nov 24,5987 25,0024

Dic 26,1024

Ene 27,2595

I Feb 28,8224 29,3660

Mar 29,8417

Abr 25,7221

Il May 28,7775 28,7882

Jun 31,8223

2000 Tl 30,3006 29,6968
11 Ago 31,6149 31,2639

Sep 33,8840

Oct 33,1086

v Nov 31,9874 34,4171

Dic 28,4365

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 29,5857
I Feb 28,8132 29,6095
Mar 27,2445
Abr 27,4900
Il May 27,9060 28,6291
Jun 27,5990
2001 ul 25,9458 26,4248
i Ago 26,6660 27,3739
Sep 26,1995
Oct 22,1696
v Nov 20,3978 19,6350
Dic 19,3889
Ene 19,7148
I Feb 21,6565 20,7237
Mar 24,5310
Abr 26,1791
I May 26,2463 27,0414
Jun 25,5185
2002 Jul 26,1144 26,0662
i Ago 28,3382 28,3850
Sep 29,6635
Oct 28,8365
v Nov 28,2165 26,3521
Dic 29,4610
Ene 32,9471
I Feb 34,0963 35,8284
Mar 33,5133
Abr 28,1705
Il May 28,9805 28,1086
Jun 30,6624
2003 Tl 31,1205 30,7545
11 Ago 30,2133 31,5738
Sep 28,3114
Oct 30,3383
v Nov 31,1919 31,1083
Dic 32,1290

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 34,3100
I Feb 35,2453 34,6847
Mar 36,7413
Abr 36,7500
Il May 38,3501 40,2750
Jun 38,0252
2004 ul 41,4419 40,7781
i Ago 43,8723 44,9032
Sep 45,9357
Oct 53,2805
v Nov 48,2997 48,4690
Dic 43,1495
Ene 46,8370
I Feb 49,7243 48,1489
Mar 54,1868
Abr 52,9790
Il May 53,0550 49,8338
Jun 56,3523
2005 ul 56,4916 58,9955
i Ago 63,1891 64,9852
Sep 65,5867
Oct 62,2600
v Nov 59,9981 58,3225
Dic 59,4119
Ene 65,4850
I Feb 63,2671 61,6311
Mar 62,6852
Abr 69,4437
I May 70,4129 70,8441
Jun 70,9509
2006 Tl 66,0189 744111
" Ago 70,4174 73,0430
Sep 63,7980
Oct 58,8932
v Nov 59,9782 59,0825
Dic 61,9590

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL

Ene 54,5062

I Feb 58,0757 59,2789

Mar 60,4418

Abr 63,8800

Il May 64,6200 63,4400

Jun 66,5400

2007 ul 82,0292 73.5100
i Ago 75,0467 72,3700
Sep 79,2600

Oct 85,0400

v Nov 90,4667 95,0100

Dic 91,3500

Ene 94,1100

I Feb 97,9833 95,5300
Mar 104,3100
Abr 112,0000
Il May 123,6033 125,7900
Jun 133,0200
2008 ul 99,6117 135 2600
i Ago 119,2633 117,0900
Sep 105,4400

Oct 74,0300

v Nov 57,5967 57,2900

Dic 41,4700

Ene 41,6400

I Feb 42,4700 38,1600

Mar 47,6100

Abr 49,3500

Il May 59,2600 58,9800

Jun 69,4500

2009 Tl 61,4883 64,6600
11 Ago 68,2967 70,9400
Sep 69,2900

Oct 75,4800

v Nov 75,9267 77,7900

Dic 74,5100

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

PRECIO PROMEDIO FOB DE PETROLEO OK WTI

$US/Barril
TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 78,6700
| Feb 78,6100 76,1500
Mar 81,0100
Abr 84,3100
I May 77,8800 74,2700
Jun 75,0600
2010 ul 79,3683 75.9700
" Ago 75,8500 76,5800
Sep 75,0000
Oct 82,0100
v Nov 85,1333 84,3200
Dic 89,0700
Ene 89,5300
| Feb 93,8233 89,2900
Mar 102,6500
Abr 109,5500
I May 102,4600 101,1000
Jun 96,7300
2011 Tl 95,0008 97.2600
" Ago 89,7033 86,3000
Sep 85,5500
Oct 86,3000
v Nov 94,0167 97,1700
Dic 98,5800
Ene 100,3600
| Feb 102,9867 102,2900
Mar 106,3100
Abr 103,3800
I May 93,4000 94,4900
Jun 82,3300
2012 Jul 94,1392 87.8100
" Ago 92,0800 94,0800
Sep 94,3500
Oct 88,0900 89,4700
v Nov 86,5700
Dic 88,2300

Fuente: Elaboracion propia con datos de EIA, FMIy YPFB.



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

ANEXO D

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS

MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 28,42000

| | Feb 28,6533 28,75000
Mar 28,79000

Abr 28,79000

| May 28,8633 28,87000
1972 Jun 28,9767 28,93000
Jul 28,98000

| Ago 29,0533 29.04000
Sep 29,14000

Oct 29,12000

IV | Nov 29,3367 29,16000
Dic 29,73000

Ene 30,21000

| | Feb 30,7967 30,68000
Mar 31,50000

Abr 32,21000

| May 33,0400 32,97000
1973 Jun 33,9250 33,94000
Jul 35,02000

| Ago 35,7333 36,08000
Sep 36,10000

Oct 35,96000

IV | Nov 36,1300 36,08000
Dic 36,35000

Ene 36,29000

| | Feb 36,8567 36,39000
Mar 37,89000

Abr 39,57000

| May 40,6900 41,02000
1974 Jun 41,0358 41,48000
Jul 41,71000

| Ago 42,3133 42,26000
Sep 42,97000

Oct 43,51000

IV | Nowv 44,2833 44,16000
Dic 45,18000

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS

MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL
Ene 45,35000

I Feb 45,5633 45,56000
Mar 45,78000

Abr 46,00000

I May 46,1733 46,24000
1975 Jun 45,9933 46,28000
Jul 46,36000

I Ago 46,3600 46,46000
Sep 46,26000

Oct 46,06000

v Novv 45,8767 45,89000
Dic 45,68000

Ene 45,45000

| Feb 45,2933 45,21000
Mar 45,22000

Abr 45,17000

I May 45,2433 45,10000
1976 Jun 46,1300 45,46000
Jul 45,75000

I Ago 46,1467 46,03000
Sep 46,66000

Oct 47,33000

v Nov 47,8367 47,96000
Dic 48,22000

Ene 48,44000

| Feb 48,7033 48,76000
Mar 48,91000

Abr 48,93000

I May 49,1933 49,06000
1977 Jun 50,3317 49,59000
Jul 50,00000

I Ago 50,5733 50,44000
Sep 51,28000

Oct 52,08000

v Nov 52,8567 52,89000
Dic 53,60000

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS

MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL
Ene 54,13000

| Feb 54,9000 54,82000

Mar 55,75000

Abr 56,71000

I May 57,4633 57,68000

1978 Jun 57,7083 58,00000
Jul 58,17000

I Ago 58,5800 58,55000

Sep 59,02000

Oct 59,31000

v Nov 59,8900 59,70000

Dic 60,66000

Ene 61,52000

| Feb 62,4300 62,39000

Mar 63,38000

Abr 64,29000

I May 65,2167 65,29000

1979 Jun 66,1425 66,07000
Jul 66,76000

I Ago 67,5233 67,59000

Sep 68,22000

Oct 68,67000

v Nov 69,4000 69,29000

Dic 70,24000

Ene 71,11000

| Feb 72,0100 72,03000

Mar 72,89000

Abr 73,89000

I May 74,4867 74,89000

1980 Jun 73,3058 74,68000
Jul 74,51000

I Ago 74,2767 74,52000

Sep 73,80000

Oct 73,12000

A% Nov 72,4500 72,50000

Dic 71,73000

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS

MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL

Ene 70,97000

Feb 70,3033 70,17000

Mar 69,77000

Abr 69,39000

I May 69,0233 68,90000
1981 Jun 69,0725 68,78000
Jul 68,70000

Il Ago 68,5667 68,52000
Sep 68,48000

Oct 68,46000

v Nov 68,3967 68,41000

Dic 68,32000

Ene 68,35000

Feb 68,1500 68,32000

Mar 67,78000

Abr 67,14000

[ May 66,7667 66,60000
1982 Jun 66,9550 66,56000
Jul 66,56000

Il Ago 66,4867 66,46000
Sep 66,44000

Oct 66,52000

\Y Nov 66,4167 66,54000

Dic 66,19000

Ene 65,80000

I Feb 65,5367 65,46000

Mar 65,35000

Abr 65,29000

I May 65,1500 65,16000
1983 Jun 64,9367 65,00000
Jul 64,86000

Il Ago 64,7167 64,71000
Sep 64,58000

Oct 64,51000

\Y Nov 64,3433 64,39000

Dic 64,13000

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS
MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL

Ene 63,95000

| Feb 63,6567 63,73000

Mar 63,29000

Abr 62,77000

I May 62,4600 62,30000
1984 Jun 62,8650 62,31000
Jul 62,29000

I Ago 62,3267 62.20000
Sep 62,49000

Oct 62,91000

W Nov 63,0167 63,22000

Dic 62,92000

Ene 62,68000

| Feb 62,3500 62,49000

Mar 61,88000

Abr 60,99000

I May 60,7267 60,27000
1985 Jun 63,0192 60,92000
Jul 61,31000

I Ago 62,1367 6164000
Sep 63,46000

Oct 65,21000

W Nov 66,8633 66,86000

Dic 68,52000

Ene 70,10000

| Feb 71,6133 71,84000

Mar 72,90000

Abr 73,82000

I May 74,8533 75,00000
1986 Jun 75,8167 75,74000
Jul 76,28000

I Ago 77,1067 77.06000
Sep 77,98000

Oct 78,76000

W Nov 79,6933 79,65000

Dic 80,67000

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS

MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL

Ene 81,58000

| Feb 82,5800 82,60000

Mar 83,56000

Abr 84,39000

Il May 85,3467 85,37000
1987 Jun 86,0250 86,28000
Jul 87,29000

1l Ago 87,9667 88,32000
Sep 88,29000

Oct 88,05000

v Nov 88,2067 88,10000

Dic 88,47000

Ene 88,69000

I Feb 89,1600 88,95000

Mar 89,84000

Abr 90,70000

I May 91,5067 91,53000
1988 Jun 91,6800 92,29000
Jul 93,29000

i Ago 93,7067 94,24000
Sep 93,59000

Oct 92,84000

Y Nov 92,3467 92,38000

Dic 91,82000

Ene 91,30000

I Feb 90,7800 90,74000

Mar 90,30000

Abr 89,73000

I May 89,4867 89,17000
1989 Jun 91,1175 89,56000
Jul 89,73000

i Ago 90,2933 89,87000
Sep 91,28000

Oct 92,62000

Y Nov 93,9100 93,87000

Dic 95,24000

Continua...
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ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS
MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL

Ene 96,51000

| Feb 97,7800 |  97,90000

Mar 98,93000

Abr 100,00000

I May 100,8233 |  101,19000

Jun 101,28000

1990 ul 100,0000 101,43000
1l Ago 101,4300 101,74000

Sep 101,12000

Oct 100,40000

v | Nov 99,9667 |  99,85000

Dic 99,65000

Ene 99,48000

| Feb 99,2967 | 99,22000

Mar 99,19000

Abr 99,13000

I May 99,1367 | 99,04000
1901 Jun 99,6517 99,24000
ul 99,41000

i Ago 99,6200 99,55000
Sep 99,90000

Oct 100,12000

vV | Nov 100,5533 | 100,39000

Dic 101,15000

Ene 101,87000

| Feb 102,5800 |  102,57000

Mar 103,30000

Abr 104,22000

[l May 104,6567 105,09000

Jun 104,66000

1992 ul 103,1858 104,27000
1l Ago 103,8467 104,05000

Sep 103,22000

Oct 102,42000

vV | Nov 101,6600 |  101,65000

Dic 100,91000
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INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS
MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL
Ene 100,41000

| Feb 99,5433 99,73000

Mar 98,49000

Abr 97,07000

I May 96,1933 95,76000

1993 Jun 97,3375 95,75000
Jul 95,67000

11| Ago 95,7667 95,39000

Sep 96,24000

Oct 97,18000

v Nov 97,8467 97,94000

Dic 98,42000

Ene 98,98000

I Feb 99,3167 99,58000

Mar 99,39000

Abr 99,02000

I May 99,0200 98,86000

Jun 99,18000

1994 Jul 100,2942 99,27000
I Ago 99,7867 99,41000

Sep 100,68000

Oct 101,70000

v Nov 103,0533 102,74000

Dic 104,72000

Ene 106,87000

I Feb 108,4133|  108,91000

Mar 109,46000

Abr 109,80000

1] May 110,4733 110,54000

Jun 111,08000

1995 Ju | 1105625 111,75000
I Ago 112,0733| 11243000

Sep 112,04000

Oct 111,62000

A% Nov 111,2900 111,37000

Dic 110,88000

Continua...
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INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS
MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL

Ene 110,42000

| Feb 109,9533 | 10995000

Mar 109,49000

Abr 109,17000

I May 108,6133|  108,75000

Jun 107,92000

1996 Jul 107,1433 107,22000
1l Ago 106,3833|  106.46000
Sep 105,47000

Oct 104,44000

v Nov 103,6233| 10341000

Dic 103,02000

Ene 103,01000

| Feb 102,3100|  102,67000

Mar 101,25000

Abr 99,66000

I May 98,5900 98,23000
1997 Jun 98,6742 97,88000
Jul 97,64000

i Ago 97,2367 97,14000
Sep 96,93000

Oct 96,55000

Y Nov 96,5600 96,20000

Dic 96,93000

Ene 98,10000

I Feb 98,3267 98,91000

Mar 97,97000

Abr 96,70000

I May 96,1967 95,83000
1998 Jun 97,3317 96,06000
Jul 96,25000

i Ago 96,5100 96,29000
Sep 96,99000

Oct 97,67000

Y Nov 98,2933 98,29000

Dic 98,92000

Continua...
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INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS

MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL
Ene 99,12687

I Feb 99,1951 99,19849

Mar 99,25988

Abr 99,24385

I May 99,2618 99,27668

1999 Jun 99,2789 99,264/8
Jul 99,28905

I Ago 99,3168 99,31069

Sep 99,35062

Oct 99,25863

v Nov 99,3419 99,32622

Dic 99,44092

Ene 98,22832

I Feb 97,7748 97,68445

Mar 97,41152

Abr 97,49552

I May 97,5080 97,51806

2000 Jun 97,1952 97,51054
Jul 97,17505

I Ago 97,0826 97,11654

Sep 96,95631

Oct 96,76592

v Nov 96,4152 96,32693

Dic 96,15283

Ene 95,76501

I Feb 95,5433 95,62641

Mar 95,23849

Abr 94,85719

I May 94,7000 94,71581

2001 Jun 94,3200 94,52704
Jul 94,01422

1] Ago 93,9054 93,89067

Sep 93,81137

Oct 93,37107

A% Nov 93,1311 93,21176

Dic 92,81056

Continua...
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INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS
MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL

Ene 92,42866

I Feb 92,3925 92,34896

Mar 92,39983

Abr 92,58102

I May 92,3956 92,27656
2002 Jun 93,1381 92,32917
Jul 92,73073

1l Ago 93,1460 93,28059
Sep 93,42678

Oct 93,61042

\Y; Nov 94,6184 94,55386

Dic 95,69104

Ene 95,96944

| Feb 96,8328 96,70929

Mar 97,81954

Abr 98,25985

I May 99,0129 98,98091

Jun 99,79802

2003 Jul 100,1172 100,73157
1l Ago 101,2270|  101,26403
Sep 101,68552

Oct 102,94665

\Y, Nov 103,3962 |  103,43740

Dic 103,80459

Ene 104,96822

I Feb 105,5527 |  105,79324

Mar 105,89652

Abr 106,37813

I May 107,0106 | 106,89752

Jun 107,75611

2004 Jul 107,0289 107,88028
1] Ago 107,7565 107,77897
Sep 107,61013

Oct 107,76846

\Y; Nov 107,7959 |  107,80242

Dic 107,81674

Continua...

39



ANALISIS HISTORICO DE LAS VARIACIONES EXTERNAS EN LOS PRECIOS DE EXPORTACION DEL GAS NATURAL EN BOLIVIA,

SU INCIDENCIA EN EL INGRESO

INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS
MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 107,42921

| Feb 107,1841| 107,11375

Mar 107,00934

Abr 106,91442

I May 106,8204 |  106,82864

Jun 106,71819

2005 Jul 107,0435 106,82614
1l Ago 106,8786| 106,86982

Sep 106,93978

Oct 107,08322

\Y; Nov 107,2909 |  107,25121

Dic 107,53825

Ene 107,78109

| Feb 108,0685| 107,95291

Mar 108,47153

Abr 108,50519

I May 108,6447 |  108,67094

Jun 108,75801

2000 Jul 108,7442 108,81592
1l Ago 109,0359 |  109,04906

Sep 109,24281

Oct 109,21665

\Y% Nov 109,2277 |  109,16405

Dic 109,30238

Ene 109,49587

I Feb 109,5363 109,51276

Mar 109,60019

Abr 109,76056

I May 109,8406 | 109,85938

Jun 109,90181

2007 Jul 109,9677 109,92780
1l Ago 110,0534| 110,01636

Sep 110,21592

Oct 110,37312

\Y% Nov 110,4405 |  110,43332

Dic 110,51508

Continua...

40
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INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS
MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL | MENSUAL
Ene 110,81591

| Feb 110,6081 |  110,96087

Mar 110,04744

Abr 110,39537

I May 111,1278 | 11151876

Jun 111,46935

2008 ul 111,3481 111,54740
[ Ago 111,6567 |  111,65369

Sep 111,76902

Oct 111,88434

vV | Nov 111,9997 |  111,99967

Dic 112,11508

Ene 112,23032

| Feb 112,3457 | 112,34565

Mar 112,46098

Abr 112,57635

I May 112,6916 |  112,69163

Jun 112,80696

2009 ul 112,8646 112,92228
| Ago 113,0376 |  113,03761

Sep 113,15294

Oct 113,26826

vV | Nov 113,3836|  113,38359

Dic 113,49892

Ene 113,65987

| Feb 113,7812|  113,78120

Mar 113,90252

Abr 114,02385

I May 114,1452 | 114,14517

Jun 114,26649

2010 ul 114,3272 114,38782
| Ago 1145091 |  114,50914

Sep 114,63046

Oct 114,75179

vV | Nov 114,8731|  114,87311

Dic 114,99444

Continua...
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INDICE DE VALOR UNITARIO DE LAS MANUFACTURAS

MUV . 1990 =100

TIEMPO ANUAL TRIMESTRAL MENSUAL
Ene 115,11576
I Feb 115,2371| 115,23708
Mar 115,35841
Abr 115,47973
I May 115,6011 | 115,60105
Jun 115,72238
201 Jul 115,7830 115,84370
1l Ago 115,9650 | 11596502
Sep 116,08635
Oct 116,20767
WY Nov 116,3290 |  116,32900
Dic 116,45032
Ene 116,57164
| Feb 116,6930| 116,69297
Mar 116,81429
Abr 116,93561
I May 117,0569 |  117,05694
Jun 117,17826
2012 Ju_ | 117,2389 117,29959
1l Ago 117,4209 |  117,42091
Sep 117,54223
Oct 117,66356
IV Nov 117,7849 | 117,78488
Dic 117,90620

Fuente: Divisién de Estadistica del Departamento de Asuntos
Sociales de las Naciones Unidas y Fondo Monetario Internacional

Econdmicos y
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ANEXO E

PIB REAL ANUAL, TENDENCIA Y CICLO
(Reexpresados en millones de bolivianos)
Tasa constante 1990 =100

HODRICK
ANO PIB REAL PRESCOTT TENDENCIA CICLO
A =1600

1952 6.216 8,650326476 4.961,45 1.254,94
1953 5.627 8,647955413 4.949,70 677,77
1954 5.744 8,64643054 4.942,16 802,28
1955 6.049 8,646472651 4.942,37 1.106,35
1956 5.690 8,648898114 4.954,37 736,08
1957 5.502 8,655134582 4.985,37 516,14
1958 5.633 8,666586183 5.042,78 590,42
1959 5.614 8,684233476 5.132,57 481,82
1960 5.856 8,70875549 5.259,98 595,70
1961 5.978 8,740319793 5.428,66 549,71
1962 6.312 8,778758072 5.641,39 670,71
1963 6.718 8,823457856 5.899,28 818,52
1964 7.041 8,873521321 6.202,13 838,75
1965 7.527 8,927941219 6.549,01 977,74
1966 8.054 8,985569983 6.937,50 1.116,82
1967 8.564 9,045242813 7.364,09 1.199,82
1968 9.179 9,105878851 7.824,43 1.354,57
1969 9.617 9,166497921 8.313,41 1.3083,19
1970 10.121 9,226307796 8.825,81 1.295,47
1971 10.617 9,284563728 9.355,23 1.261,81
1972 11.233 9,340481838 9.893,26 1.339,84
1973 11.983 9,393134772 10.428,13 1.555,21
1974 12.600 9,441456558 10.944,41 1.655,85
1975 13.432 9,484362605 11.424,21 2.008,22
1976 14.251 9,520768485 11.847,78 2.403,65
1977 14.851 9,549800414 12.196,79 2.654,44
1978 15.349 9,571023053 12.458,40 2.891,08
1979 15.347 9,584561438 12.628,22 2.718,54
1980 15.261 9,591218744 12.712,57 2.548,66
1981 15.303 9,592339127 12.726,82 2.576,47
1982 14.701 9,58968526 12.693,09 2.007,45
1983 14.106 9,585454659 12.639,50 1.466,82
1984 14.078 9,581904377 12.594,71 1.483,31
1985 13.842 9,580980706 12.583,08 1.258,93
1986 13.486 9,584334586 12.625,35 860,38
1987 13.818 9,593161789 12.737,29 1.080,66

Continva
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PIB REAL ANUAL, TENDENCIA Y CICLO
(Re expresados en millones de bolivianos)

Tasa constante 1990 =100

HODRICK
ANO PIB REAL PRESCOTT TENDENCIA CICLO
A =1600

1988 14.220 9,607908617 12.926,52 1.293,47
1989 14.759 9,628426993 13.194,49 1.564,45
1990 15.443 9,654113794 13.537,80 1.905,33
1991 16.256 9,68407767 13.949,59 2.306,87
1992 16.524 9,717335331 14.421,32 2.102,80
1993 17.230 9,753025166 14.945,31 2.284,27
1994 18.034 9,790237969 15.511,94 2.521,79
1995 18.877 9,82807811 16.110,16 2.767,23
1996 19.701 9,865747574 16.728,60 2.972,11
1997 20.677 9,902624766 17.357,02 3.319,70
1998 21.717 9,938314714 17.987,68 3.728,95
1999 21.809 9,972763835 18.618,13 3.191,20
2000 22.356 10,00639373 19.254,91 3.101,09
2001 22.733 10,0397993 19.908,99 2.824,35
2002 23.298 10,07365998 20.594,67 2.703,24
2003 23.929 10,10857314 21.326,39 2.602,25
2004 24.928 10,14496068 22.116,70 2.811,33
2005 26.030 10,18298712 22.973,91 3.056,35
2006 27.279 10,22260484 23.902,36 3.376,36
2007 28.525 10,2636065 24.902,76 3.621,74
2008 30.278 10,30569732 25.973,31 4.304,77
2009 31.294 10,34853167 27.110,03 4.183,97
2010 32.586 10,39188872 28.311,30 4.274,83
2011 34.272 10,43557413 29.575,50 4.696,93
2012 36.046 10,47939111 30.900,22 5.145,68

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE y Ministerio de Economia
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ANEXO F

TASA DE CRECIMIENTO ECONOMICO

(En porcentajes)

3 TASA DE HODRICK PRESCOTT

ARO | LESIMIENTO \ 1600 TENDENCIA CICLO

1951 7,0 1,015150846 2,40 4,60
1952 3,0 0,930900489 2,20 0,80
1953 -9,5 0,855498623 2,04 11,54
1954 2,1 0,799484736 1,93 0,17
1955 5,3 0,764843328 1,87 3,43
1956 0,0 0,752564051 1,84 1,84
1957 -3,3 0,772988125 1,88 5,18
1958 2,4 0,828931131 1,99 0,41
1959 -0,3 0,915478765 2,17 2,47
1960 4,3 1,028427415 2,43 1,87
1961 2,1 1,154418679 2,76 0,66
1962 5,6 1,284809883 3,14 2,46
1963 6,4 1,406414164 3,55 2,85
1964 4,8 1,510196562 3,93 0,87
1965 6,9 1,592057975 4,27 2,63
1966 7,0 1,648797335 4,52 2,48
1967 6,3 1,680292993 4,66 1,64
1968 7,2 1,688935329 4,70 2,50
1969 4,8 1,678311793 4,65 0,15
1970 1,3 1,655120478 4,55 3,25
1971 4,9 1,625276364 4,41 0,49
1972 5,8 1,581143224 4,22 1,58
1973 6,7 1,514832066 3,95 2,75
1974 5,1 1,420642468 3,60 1,50
1975 6,6 1,296725686 3,18 3,42
1976 6,1 1,143026553 2,72 3,38
1977 4,2 0,965522642 2,28 1,92
1978 3,4 0,776761264 1,89 1,51
1979 1,8 0,593634501 1,57 0,23
1980 0,6 0,437266824 1,35 0,75
1981 0,3 0,328846358 1,21 0,91
1982 -3,9 0,28018856 1,15 5,05
1983 -4,0 0,287820423 1,16 5,16
1984 -0,2 0,345467056 1,23 1,43
1985 1,7 0,443975363 1,35 3,05

Continva
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TASA DE CRECIMIENTO ECONOMICO

(En porcentajes)

- HODRICK PRESCOTT
ANO CR-II-EAC?ICI\IENETO TENDENCIA CICLO
A =1600

1986 2,6 0,570737575 1,54 1,06
1987 2,5 0,708706173 1,76 0,74
1988 2,9 0,845126261 2,02 0,88
1989 3,8 0,96915588 2,29 151
1990 4,6 1,07250181 2,54 2,06
1991 5,3 1,150179271 2,74 2,56
1992 1,6 1,201478466 2,89 1,29
1993 4,3 1,231187805 2,98 1,32
1994 4,7 1,237080913 2,99 1,71
1995 4,7 1,219619537 2,94 1,76
1996 4,4 1,181894614 2,83 1,57
1997 50 1,129800888 2,69 2,31
1998 5,0 1,072414155 2,54 2,46
1999 0,4 1,023512202 2,42 2,02
2000 2,5 1,002148675 2,37 0,13
2001 1,7 1,008142098 2,38 0,68
2002 2,5 1,04028951 2,46 0,04
2003 2,9 1,092306524 2,59 0,31
2004 3,9 1,156505864 2,76 1,14
2005 4,1 1,225277185 2,96 1,14
2006 4,6 1,293445083 3,17 1,43
2007 4,6 1,357581385 3,38 1,22
2008 6,1 1,416323466 3,58 2,52
2009 3,4 1,469732885 3,78 0,38
2010 4,1 1,521707968 3,98 0,12
2011 5,2 1,573449714 4,19 1,00
2012 5,3 1,62494204 4,41 0,84

Fuente: Elaboracion propia con datos del INE y BCB
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