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Introduccion

En aras de obtener los beneficios 6ptimos, desde el punto de vista de bienestar social,
provenientes de la explotacion de recursos naturales y, tomando en cuenta la extensa
literatura en esta area, surgen las disyuntivas acerca del sistema de recaudacion mas
conveniente para este fin. Es decir, un sistema fiscal que haga atractiva la inversion
en el sector, asi como también permita que el fisco nacional participe de las
ganancias correspondientes. Dada esta constante preocupacién importantes reformas
se han llevado a cabo en el sector, no solo a nivel nacional. sino también a nivel

internacional.

El instrumento mas comun de un sistema fiscal es el establecimiento de algin tipo de
impuesto, conocido a lo largo de la historia, como generador de distorsiones. Es
importante entonces, identificar esas distorsiones generadas por la aplicacién de las

regalias como institucion fiscal en el drea petrolera del pafs.

En Venezuela el sector petrolero aporta cerca de un 50% de los ingresos fiscales.
genera mas del 75% de las exportaciones y contribuye con el 33% del PIB. Por lo
antes dicho, deben existir condiciones que incentiven la inversion para que el

negocio petrolero sea realmente rentable para las partes interesadas.

En los ultimos anos, se han llevado a cabo importantes reformas en las instituciones
fiscales y en el marco regulatorio de la industria. Especificamente, en los afios 1999
y 2002, con reformas a La Ley Orgéanica de Hidrocarburos y Gaseosos y La Nueva

Ley Organica de Hidrocarburos, respectivamente.



Recientemente fue anunciado por el Presidente de la Replblica un aumento, del 1%
al 16,6% de la tasa de regalias aplicadas al sector pctrolerol; especificamente en
aquellos proyectos desarrollados en la Faja del Orinoco. Con la tasa de regalia del
1% se pretendia que estos campos resultaran rentables y atractivos para la inversion
extranjera, dada las caracteristicas de los mismos, probablemente no hubiesen sido
explotados por PDVSA, la estatal petrolera’, en el cercano futuro. Luego del
mencionado aumento, el Ministro de energia y petréleo, y presidente de la estatal.
expuso en rueda de prensa la desaparicion de los viejos convenios operativos a partir
de enero del 2006’ y el establecimiento de sociedades mixtas, en las que la estatal
participard con el 51%. Mientras esto se lleva a cabo el pago de las regalias pasara
de un 16.66% a un 30%. En consecuencia, ¢l aumento anunciado pudiera afectar

futuras inversiones extranjera y privadas en el sector.

Dadas estas reformas del sistema fiscal aplicado a la industria de los hidrocarburos.
surge la inquietud desarrollada en este trabajo, en determinar, en que medida los
sistemas fiscales funcionan como atractivo para la inversion. Mas especificamente.
si el aumento de las regalias disminuye la inversion petrolera. Utilizando los datos
de los que se pudieran disponer a nivel mundial, nos propusimos el desarrollo de un
modelo que estimara adecuadamente la influencia de la tributacion sobre la inversion

en las actividades petrolera.

La comparacion de sistemas fiscales puede ser, el primer paso para obtener

determinantes, que puedan diferenciarse y de esta forma dar luz sobre las disyuntivas

! Alocucion Al Presidente 10 de octubre, 2004.
* Manzano 2004a.
* Ministerio de Energia v Petréleo 14 de abril 2005,



antes planteadas. Por ello, en este trabajo se incluye una breve revision histérica,
donde se contemplan los extremos y diferente matices en términos de sistemas

fiscales.

El trabajo se desarrolla en cuatro capitulos. En el primer capitulo se describe un
marco de referencia para situar el trabajo en un modelo que brinda una tasa de
extraccion optima del recurso, también en este capitulo se presentan una serie de
conceptos alrededor de la renta econdmica y de los diferentes instrumentos de
recaudacion. En el segundo capitulo son presentados dos puntos de vistas
descriptivos de los sistemas fiscales y una breve resefia de cada pais, incluidos en la
muestra, donde se presentan matices de la gran variedad de sistemas fiscales en el

mundo.

Una vez presentado un marco de referencia de conceptos, se pasa a introducir en el
capitulo tres, el modelo econométrico aplicado, para estudiar el comportamiento de
la inversion en presencia de instituciones fiscales, especificamente las regalias. En el
capitulo cuatro se presentan los resultados obtenidos y las relaciones entre cada una

de las variables explicativas y la inversién.



Capitulo I: Marco Teérico

1.1 Marco de Referencia. Modelo de Hotelling

El uso de los recursos naturales no renovables como factores en una funcion de
produccién ha generado un amplio tratamiento en la literatura. En este marco, ha
sido desarrollado un sencillo modelo de gestion de los recursos naturales, Hotelling
(1931). La produccién de los minerales difieren de cualquier otro sector productivo,
en el hecho de que su produccién en un momento determinado no es independiente,
es decir, el costo de extraer una unidad en un momento t, esta sujeto al uso que se le
de a los factores productivos en ese momento, a los precios de los mismos, a las
extracciones realizadas en el momento t-1 y a las extracciones que posiblemente se
realizaran en t+1. y al impacto de las mismas en la rentabilidad del yacimiento en el
momento t. Debido a lo anterior se hacen evidentes las relaciones intertemporales de
las decisiones tomadas en este sector, porque la tasa de extraccion actual del mineral
se verd afectada por la cantidad que podréa obtenerse en el futuro; de ella dependen
las reservas restantes en cada yacimiento y la tasa de disminucion de las reservas
actuales. En consecuencias, surgen interrogantes, sobre la cantidad a extraer en cada

momento del tiempo. y aquella qué se debe reservar para periodos posteriores.

Siendo los hidrocarburos, recursos naturales no renovables, la sociedad tiene la
necesidad de establecer programas de explotacion que ayuden a mantener las

reservas para satisfacer las demandas de generaciones futuras. Los incentivos para

by



mantener reservas para el futuro y no explotar todo el recurso hoy, son el argumento
base del modelo desarrollado por Hotelling. El tnico motivo que puede tener ¢l
propietario de un yacimiento para no explotar la mayor parte de las reservas en la
actualidad, es que el rendimiento financiero que puede obtener a partir de ellas en el
futuro es mayor al que puede obtener actualmente. La decision de cudnto extraer se
basaré en las expectativas que tengan los inversionistas sobre los precios futuros del
recurso; estas expectativas se encuentran en funcién de las decisiones que tomen los

demas inversionistas y de la evolucion del mercado.

Si los inversionistas manejan expectativas sobre un precio futuro que experimente
poco incremento o que no se incremente en lo absoluto, la mayor parte de estos
optara por extraer lo més pronto posible todas sus reservas y venderlas, para de esta
manera poder trasladar su capital a alternativas mas prometedoras. La consecuencia
de esta decision obligard a todos los inversionistas a cambiar sus expectativas y
decisiones presentes, debido a que el repentino aumento de la produccion va a
generar un exceso de oferta en el mercado, disminuyendo los precios del mineral y
previendo una escasez para el futuro, acompaiiada de un aumento del precio del
recurso. Estas consecuencias van a generar incentivos para conservar la mayor
cantidad de reservas. La situacion ejemplificada anteriormente es comin si se espera
que el precio del recurso mineral crezca a un ritmo menor que el tipo de interés de la
economia. Lo opuesto ocurre, si las expectativas de los inversionistas son contrarias,
es decir esperan precios futuros muy superiores a los actuales, la decision en este
caso es conservar la mayor cantidad de reservas para ser explotadas en el futuro y

vender el mineral con un mayor margen de beneficios. Sin embargo, como ya se



menciond estas decisiones obligaran a los inversionistas a revisar sus expectativas
futuras, debido a que en presencia de muchas reservas para el futuro, no es logico
esperar precios muy altos en los afios siguientes; en consecuencia, el mercado hoy en
dia se verd desabastecido y los precios se veran impulsados hacia el alza,
generandose nuevos incentivos para extraer la mayor cantidad de mineral hoy. Esta
situacién es caracteristica cuando los inversionistas inicialmente esperan que el

precio del mineral aumente a un ritmo mayor que la tasa de interés de la economia.

Entre los dos casos extremos anteriores, se puede lograr una situacion intermedia que
se puede mantener en el tiempo. Esta situacion consiste en extraer cada afio una
cantidad suficiente para que los precios del mineral crezcan al mismo ritmo que el
tipo de interés de la economia. Esta es la llamada Regla de Hotelling. Segin esta
regla la tasa de extraccién éptima de explotacion de un mineral viene dada porque en
el tiempo, el beneficio marginal que se obtiene de la extraccion y venta del recurso

debe crecer al mismo ritmo que la tasa de interés de la economia.

El modelo entonces, permite obtener una tasa de extraccion tal que los precios del
mineral aumenten al mismo ritmo que la tasa de interés de la economia, asi, el
productor ante la presencia de unas reservas dadas, tiene que decidir un patron de
extraccidon para maximizar sus beneficios, tomando en cuenta los ingresos de cada

nivel de extraccion y los costos de capital.

Intuitivamente. el inversionista se enfrenta a una funcién de Beneficios (B) que debe

tratar de maximizar, bajo el supuesto de costos cero, de la siguiente forma:
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B=(p,xq, Je"

Con:

p, = precio del recurso natural en le tiempo t.
q, = cantidad extraida del recurso natural en el tiempo t.

r = tasa de interés de la economia

p,»xq , = funcion de ganancia (lo que se gana por extraer g, ).

e™" = costo de oportunidad. que implica la inversion.
La maximizacion de la funcién trae lo siguiente:

dq,/ g, tiene que ser tal que dp,/ p, sea igual ar.

En presencia de la regalia, como institucion fiscal. se relaja el supuesto de costos
cero lo que hace mucho mas dificil la maximizacion y a la vez, es factor que

<

distorsiona la formacion de precios, estos aspectos se trataran mas adelante.

1.2. Marco Conceptual

El desarrollar los conceptos que enmarcan la explotacion de recursos naturales es la
funcién de esta seccion. Los diferentes enfoques de la llamada “renta economica” y
como esta es objeto de tributacion, es la causa del surgimiento de las instituciones

fiscales en la industria de los recursos naturales. En esta seccidn se establecen los



conceptos tanto de la renta econdmica como de las instituciones fiscales necesarias
para poder profundizar en los sistemas fiscales y sus matices. lo cual sera tratado en

el siguiente capitulo.

Cuando un recurso natural es explotado y no es remunerado en su totalidad, surge
una renta. Esto ocurre cuando el proyecto de explotacion del recurso natural, genera
un excedente de ganancias. Es decir, luego de remunerados todos los factores
participantes en la produccion, el valor presente neto del proyecto sigue siendo
positivo, en consecuencia se genera una renta. Esta Gltima, se trata de extraer por
medio de los impuestos, a pesar de que la introduccion de los mismos genere
cambios en los patrones de exploracién, explotacion e inversion. Una interpretacion,
mas intuitiva, de la renta econdmica, proviene de descomponer dicha expresion. Por
un lado, la teoria econémica se enfoca en el producto de la tierra, una vez aplicados
los factores de produccion, trabajo y capital. Por otro lado la teoria de la renta, se
enfoca en la distribucién del producto anteriormente nombrado, entre los diferentes
factores de produccion. Este nuevo acercamiento al concepto de renta econémica no
es otra cosa que la diferencia entre el valor del producto y el costo del mismo. (Ver

grafico 1)



Grifico 1: Distribucién de los ingresos de la produccion

Participacion del
Gobierno
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Participacion de la
Ingr. Compaiifa
bruto
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Recupera- total Compaﬁfa
cion

Fuente:Johnston (1994)

El interés del gobierno es captar la mayor parte de esta renta econdémica por medio
del uso de diferentes instrumentos como lo son los bonos, regalias, impuestos,
participacion del gobierno en los proyectos y esquemas de produccion compartida.

(Ver gréfico 2)

Grifico 2: Diferentes instrumentos fiscales que atacan la renta

e Regalias

e Bonos

e Impuestos
Join Ventures
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Al introducir, por medio de la regulacién, un impuesto, se pretenden dos objetivos,

obtener un ingreso fiscal y en el caso de paises propietarios del recurso, obtener



alglin tipo de remuneracion por el uso del mismo, por las empresas productoras. En
consecuencia, el comportamiento del inversionista se ve modificado, debido a que la
institucion fiscal genera distorsion. “Los U(nicos impuestos que no generan
distorsiones son las transferencias unilaterales™, pero son mecanismos que presentan
un gran nimero de problemas a la hora de su implementacion, por ello se utilizan
como mecanismo de transferencia de rentas, aunque la aplicacion de los mismos

modifique los patrones de produccion, exploracion e inversion.

Es importante mencionar que a medida que se va aguas abajo, lejos del ingreso bruto.
el sistema es menos regresivo, es decir, mientras mas rentable sea el proyecto menos

efectivo son los impuestos.

En el caso de la inversion, esta expuesta a un efecto adicional, y es el hecho de que
en presencia de un impuesto la rentabilidad de los proyectos se ve afectada. En
consecuencia, proyectos que resultaban rentables antes del impuesto, una vez
introducido este, pierden su atractivo. Es decir, proyectos socialmente realizables.
pierden la oportunidad de ser desarrollados privadamente, ya que en presencia del
impuesto los beneficios que percibiria el privado serian negativos. Mads aln, se
puede decir, que los impuestos no relacionados con las ganancias, como lo son las
regalias y los bonos, son de caracter regresivo (Ver gréafico 3), es decir, aquellos

proyectos menos rentables se veran afectados mayormente.

* Rigobon, 1998a.16



Grafico 3: Espectro de la tributacion

Pre-
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Fuente: Jonhston (1994)

Por otra parte, también se ve afectada por el impuesto, la cantidad total a ser
explotada del yacimiento, debido a que técnicamente existe una cantidad dptima que
esta sujeta a los costos marginales, es decir, los costos de produccién dependen no
solo de la cantidad producida, sino también de la cantidad existente en el momento.
Se asume que los costos de extraccion crecen mas rapidamente mientras menor sea la
cantidad del recurso en reserva, debido a que se sabe que para los campos mas
pequefios, las actividades de exploracion y explotacion son mas costosas’.

Econémicamente el productor explotara la cantidad en la que el costo medio se

iguale al ingreso medio. Generalmente esta cantidad explotada, es menor a la

* Ver Deacon. R (1993)



cantidad de recurso disponible en la reserva, debido a que las Gltimas cantidades de
recurso son mas dificiles de extraer y por ende menos rentables economicamente. A
partir de esto, al momento de introducir un impuesto. extraer el recurso sera mas
costoso que anteriormente, en consecuencia el nivel de produccion donde se iguala el
costo medio al ingreso medio, es menor. La cantidad total del recurso explotado es
menor que sin la implementacion del impuesto. Esta situacién que resulta es llamada
sub-explotacion del yacimiento. distorsion que surge de la implementacion de las

instituciones fiscales.

Es evidente entonces que la introduccidn de las regalias produce variaciones en las

ganancias obtenidas, este hecho podria conducir a limitaciones en la inversion futura.

En el capitulo siguiente nos referimos a los sistemas fiscales que operan sobre la
industria petrolera y a las caracteristicas particulares de los marcos regulatorios que
operan en los paises considerados dentro del modelo que se desarrolla en el tercer

capitulo.
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Capitulo II: Sistemas Fiscales

Una vez introducida la renta, en el capitulo anterior, en el presente capitulo se realiza
una descripcion de dos visiones distintas que recoge la literatura sobre los sistemas
fiscales y el tratamiento que se le otorga a la renta, de acuerdo a la posicion tomada

tanto por el estado como por las firmas.

El término sistema fiscal es utilizado por conveniencia, en muchos paises,
refiriéndose a los contratos o acuerdos donde son expresados los arreglos en materia
impositiva, esto no es del todo correcto, ya que el término “fiscal” implica todo lo
referido a lo legislativo. tributacion, contratos y aspectos fiscales, que se manejan en

operaciones realizadas por el gobierno y su providencia en el tema petrolero.

2.1. Evolucion de los sistemas fiscales aplicados a la industria petrolera.

Los regimenes fiscales aplicados a la industria petrolera se concentran
principalmente en las actividades de exploracién y produccion del recurso natural.
Las legislaciones al respecto difieren de un pais a otro. En algunos, pueden
pertenecer al poder municipal, federal, o al central, mientras que en otros solamente
pertenece al gobierno central. Estas legislaciones, regulan los acuerdos a los que
deben llegar las compafias petroleras y los propietarios del recurso natural,
incluyen, licencias para la explotacion, arrendamiento de la tierra, concesiones.

contratos de servicios: estos contratos también incluyen el pago de ciertas



instituciones fiscales como lo son las regalias y el impuesto sobre la renta, por

ejemplo.

La propiedad del mineral, determina el patrén de actuacion del estado, si este es de
propiedad publica. Por su parte, la firma, se plantea el objetivo de maximizar sus
ganancias a través de la explotacion de reservas al menor costo posible, contrastando
con el objetivo del estado. A partir de estos objetivos. tanto del estado como de las

firmas, surgen los dos enfoques sobre los sistemas fiscales.

En este trabajo se diferencia el enfoque de sistema liberal y propietario, donde la
caracteristicas particular es la posicion del Estado ante la renta econdmica, del otro
enfoque, caracterizado por la negociacion entre la firma y el Estado, denominado

sistema concesionario y contractual.

2.1.1Primer enfoque: Sistema Liberal v Propietario

Un primer enfoque es aquel en el que en la mayoria de los paises productores de
petréleo la propiedad de los reservorios se encuentra en manos del estado, todavia la
figura de la propiedad privada de los mismos, prevalece en los Estados Unidos, ya
que la misma se extiende hasta el subsuelo. Aunque parezca curioso, tedricamente,
los sistemas fiscales aplicados al petrdleo estan basados en los parametros de la
propiedad privada del recurso: entre estos parametros podemos mencionar la relacién
propietario-inquilino (landlord-tenant). Relacion, que para algunos es irrelevante,
resulta muy importante en la determinacion de los precios del recurso en cuestion.
Por otra parte, si el mineral es de propiedad publica, la determinacion de los precios

es diferente, ya que el Estado puede actuar de dos formas:



|. Puede disefiar un marco regulatorio que garantice el libre acceso del
inversionista al recurso. Con este sistema, los consumidores se veran
beneficiados por medio de precios mas bajos.
2. Puede actuar como un propietario.
Como consecuencias de estas posturas que puede asumir el Estado, surgen dos
regimenes fiscales aplicados al petréleo, uno catalogado como “liberal” y el otro
como “propietario”. La gran diferencia entre ambos radica en que para el sistema
liberal el ingreso fiscal en términos marginales es cero, siendo materia impositiva
solo las ganancias excesivas, evitando cualquier obstaculo en el libre flujo de
inversiones. Esto, junto con una administracion eficiente del recurso natural y el
desarrollo de la productividad. pretende alcanzar el objetivo de precios mas bajo.
Por su lado. en el sistema propietario existe una renta marginal positiva, una renta
sobre las reservas probadas, impuestos aplicados a la produccién bruta. Por medio
de este sistema, de igual manera se incentiva la inversion eficiente y la
productividad. pero el objetivo inmediato no son precios mas bajos, sino recaudar la
mayor cantidad de renta posible, mientras que para el sistema liberal, esto pasa a ser

un objetivo secundario.

Al mirar ambos sistemas, resaltan los dos casos extremos a los que pertenecen, un
sistema radicalmente liberal, donde el recurso es considerado como un regalo de la
naturaleza, no hay propietario de la tierra con quien negociar y es solo al consumidor
final a quien hay que hacerle frente. EI otro, un sistema radicalmente propietario,
donde existe una relacion directa entre el propietario del recurso natural y el

inversionista, la competencia que surge entre las empresas proveedoras de servicios
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para la industria, favorecen al estado, en lugar de al consumidor final. Se evidencia
la presencia de las compaiifas productoras como mediadoras entre los consumidores
finales y los duefios de las tierras. Entre estos extremos se encuentra la actual
legislacion fiscal aplicada a los hidrocarburos. De acuerdo a cada pais, a la
estructura de gobierno y a las circunstancias econdmicas, se motiva la
implementacion de la legislacion. Hecho estrictamente ligado con el desarrollo del

mercado global.
Dentro de los sistemas anteriores surgen ciertas preguntas:

e ;Cuil es el modo en que cada sistema, obtiene beneficios

provenientes de la extraccion del recurso natural?
e En cuales etapas ocurre la fiscalizacion en el proceso petrolero?
e ;Cual es el trato que se le da a los “campos marginales”?

Estimamos que dar respuesta a estas preguntas es importante para el desarrollo de la
trabajo ya que introduce escenarios caracteristicos donde se sitia cada sistema de los

paises analizados mas adelante.

2.1.1.1 El sistema fiscal liberal:
El punto de partida para cualquier sistema fiscal es la oferta de tierras por

. vt . . .
medio de una agencia.” Para el caso del sistema de liberal, la agencia se

® Momer, mayo1999a
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encargara de garantizar un flujo continuo de tierras y de esta forma lograr
mantener el flujo de inversiones. Se dice que para el sistema liberal, lo mas
importante es la continua forma de atraer inversion para la explotacion del
recurso, por esto, la oferta de tierra tendra lugar en el momento en que las

expectativas igualen la utilidad del inversionista.
La siguiente etapa empieza con varias preguntas:

. A quien se le debe dar la licencia o contrato? ;Cudles son los criterios para

escoger?

Estas dos preguntas deben ser contestadas de manera que no entorpezcan o no
creen distorsiones en el libre flujo de inversiones. La solucion mas indicada o
la respuesta mas acertada es la peticion(o establecimiento) de una “prima a la
firma™. La razén es la siguiente, independientemente del sistemas fiscal, la
renta esperada es evaluada por las compaiiias que compiten por el contrato.”
Por otra lado, “la prima™, puede generar distorsiones en el flujo de inversidn,
debido a las oferta de “primas” de diferentes valores. Por esto la prima debe
ser tomada solo como una respuesta a las preguntas antes formuladas, no
debe ser utilizada como un instrumento para recaudar impuestos sobre las

ganancias excesivas.

En la etapa de exploracion ya se tiene establecido un periodo de tiempo — diez

a quince afos- en el cual existe la obligacion de realizar dicha actividad.

" Momer, mayo1999b



También se fija el periodo donde se debe abandonar la busqueda debido a la

falta de descubrimiento, en este punto no se recolecta renta alguna.

En la etapa de produccion, el establecer un sistema para la recoleccion de la
renta es bastante dificil ya que el recolectar la “prima™ y ademds un impuesto
a las ganancias. puede generar incentivos para que la “firma”, ya autorizada.
minimice sus responsabilidades. Adicionalmente. el impuesto a las
ganancias requiere un aparato burocratico, bastante costoso, que se encarga
del seguimiento del proceso. Con este aparato surgen los problemas de
incentivos hacia la corrupcion. En resumen, por un lado se necesita un
sistema de seguimiento, pero este, a su vez genera un problema de incentivos
lo cual se refleja en perdidas en la produccion y en la productividad. El
sistema liberal minimiza el surgimiento de problemas en productividad ya
que la fiscalizacion en términos marginales es cero, como se ha mencionado

anteriormente el sistema esta basado en la tributacién de las ganancias

excesivas.

Con respecto al tratamiento de los campos marginales:

Para la ““agencia™ un campo puede ser considerado como marginal, pero para
“la firma™ no lo es necesariamente, debido a que por el desarrollo de nuevas
tecnologias o por informacion adicional que no posea la “agencia”™ puede
resultar rentable para la firma. En consecuencia los campos marginales pasan
a ser atractivos. Para el sistema liberal, los campos marginales no seran

objeto de impuesto petroleros. Esto se debe a que las ganancias en caso de



campos marginales, aparentemente poco atractivos, compensaran, en otros
casos, las perdidas. Por otra lado, “la prima” puede generar distorsiones en el

flujo de inversiones debido a las oferta de “primas™ de diferentes valores.

2.1.1.2 El sistema fiscal Propietario:

Para este sistema, mas complejo que el anterior, es necesario incluir un
participante mas, “the landlord” (propietario). Este propietario exige como
condicién sine qua non, la renta de reserva (renta minima que puede ser

percibida) lo que permite distinguir las ganancias excesivas y las rentas.®

A diferencia del sistema liberal, en la asignacion de tierras, la agencia solo
proporcionara tierras cuando la rentabilidad esperada alcance la utilidad tanto

del propietario como la del “tenant” (arrendatario).
Tratamiento de las licencias o contratos:

En esta etapa ya es posible recaudar renta. La figura de la “prima” también es
utilizada en este sistema y juega un papel muy importante ya que sirve para
extraer, del arrendador, las ganancias que no son objeto de tributacién por
parte del sistema fiscal. Se suscita, entonces, la incertidumbre de cuando y
bajo que concepto deben hacerse los pagos referidos a las rentas lo que trae

como consecuencia el uso de las regalias como parametro de oferta.

¥ Momer, mayo1999c¢
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En la etapa de exploracion existen posibilidades para la recaudacion de renta
por medio de los descubrimientos que tengan valor comerciable. El
propietario puede tomar posesion de tierras sin explorar y exploradas.
mediante el uso de cldusulas de abandono. El propietario, en este sentido.
esta en condiciones de extraer una mayor renta que provenga de un futuro
arrendatario.” El producto en esta etapa es el conocimiento, saber si existe o
no el recurso natural, en que cantidades y la calidad del mismo. La “agencia”
debe obtener este conocimiento y compartirlo. Por otro lado, el propietario,
utiliza este conocimiento para recobrar tierras que han aumentado su atractivo
(caso de campos marginales), en términos de valor, y de esta forma obtener

una mejor tajada.

En la etapa de produccidn, para el sistema propietario recaudar renta, cobra
un porcentaje de la produccion, es decir, la regalia. Con este instrumento hay
beneficios tanto para el arrendatario como para el propietario, debido que el
arrendatario es libre de producir y pagar regalias o no producir y no pagarlas,

de esta forma tiene plena libertad sobre las inversiones que hace.

La regalia es tomada como un costo operacional ineludible, lo que para el

propietario representa una renta ex-post.

A diferencia del sistema liberal, cuyo principal interés es el libre flujo de

inversiones, el sistema propietario genera distorsiones, obstaculizando el

? Momer., mayo1999d



mismo. El Gnico riesgo que corre el propietario se encuentra en los

voliimenes y en los precios, no en las ganancias.

Los costos de seguimiento, antes mencionados, son mas bajos en relacién con
un sistema de recaudacion de ganancias. Con las regalias, solo los
volimenes, deben ser “chequeados”.m Por otro lado. las regalias, traen largos
y costosos procesos de litigacion y no se ajustan automaticamente a la subida
de los precios. Otra desventaja presente con el uso de esta institucion fiscal.
es que pozos que han sido explotados casi por completo, seran abandonados.

quedando un remanente bajo suclo debido a que no es rentable extraer dicho

material.

Tratamiento de Campos Marginales:

Bajo este sistema y con las caracteristicas antes mencionadas, el status de
“campo marginal™ es algo muy relativo. El poder que tiene el propietario
sobre las tierras obstaculiza el flujo de inversion y de nuevas tecnologias, ya
que lo hace mas costoso, recordando que se tiene un “costo ineludible” que
son las regalias. En contraposicion, el impacto de las regalfas, como
institucion fiscal, sobre los campos marginales puede ser menor que el
impacto sobre campos no marginales en términos de flujo de inversion y una

mas efectiva recaudacion.

En una revision del desempefio fiscal en cada uno de los paises utilizados en

la muestra de este trabajo. se encuentran exponentes que pueden ser ubicados

" Momer, mayo1999e
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en cualquier lugar en el medio de estos dos extremos, ya que no es conocido
que ninguno de los dos sistemas funcione perfectamente bajo cualquier

circunstancia.

Una vez explicado el comportamiento que puede seguir el gobierno de
acuerdo a sus objetivos, se explica el comportamiento que siguen las firmas

de acuerdo a sus objetivos, originandose el segundo enfoque.

2.1.2 Secundo Enfoque: Sistema Concesionario v Contractual

Como se mencioné al comienzo del capitulo, el objetivo de una compafiia petrolera
es el de maximizar sus ganancias, a través de la explotacién de reservas del recurso
al menor costo posible. En consecuencia las compaiiias petroleras se enfrentan a un
escenario en torno a la negociacion con el Estado, originando el segundo enfoque en

términos de sistema fiscal.

Los estados y las compaiiias negocian sus intereses en uno de dos sistemas bésicos:
= T Y ' r s ., » 1 1 x :
concesionario “concessionary” y contractual “contractual”. La diferencia

fundamental entre ambos, radica en el tratamiento de la propiedad del recurso.

2.1.2.1 Sistema Concesionario.

Mediante este sistema, la propiedad del recurso es privada. El concepto de
propiedad antes mencionado proviene del sistema anglo-sajon, en el cual se le
concede el derecho de propiedad a la compaiiia, quien serda objeto de

tributacion a través de regalias e impuestos.

' Johnston, 1994,
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2.1.2.2 Sistema Contractual

Bajo este sistema el gobierno retiene la propiedad privada del recurso y las
compaiiias tienen derecho a recibir produccion o ingresos provenientes de la
actividad petrolera. Este sistema contractual a su vez se divide en dos tipos
de arreglos, unos son los Contratos de Produccion Compartida (CPC)
“Production Sharing Contracts” (PSC), y los otros son los Contratos de
Servicios “Services Contracts”. La diferencia fundamental entre estos dos
radica en la forma de pago, el CPC recibe el pago en especie, es decir, en
crudo vy los Contratos de Servicios reciben efectivo. A su vez los contratos de
servicios antes mencionados se dividen en contratos puros de servicios “Pures
Services Contracts™ y contratos de riesgo de servicios “Risk Services
contracts™. La diferencia entre ambos, esta en que los contratos puros estan

basados en un pago y los contratos de riesgo estan basados en ganancias.

Ademas de los ya mencionados sistemas, existen otros arreglos que son

calificados como un tipo de sistema fiscal:

e “Join Ventures” aventura compartida, son arreglos donde la compaiiia
petrolera nacional esta asociada con una compaiiia extranjera. Estos

arreglos estdn relacionados con la participacion del estado.

e “Technical Assistance Contracts™: estos contratos son utilizados para
recobrar campos que ya han sido explotados y que contienen reservas

probadas.



e “Rate of Return Contract”: son contratos flexibles donde se aplica una
escala gradual de regalia “sliding scale”. Esta consiste en el pago de
regalias segtn el nivel de produccion, de esta forma el ingreso por

parte del estado asciende en la medida en que la produccion aumente.

2.2. Descripcion de la evolucion de las instituciones fiscales en los paises de la
muestra.

Los paises que forman parte de este trabajo son paises que comparten la
caracteristica de ser productores de petréleo. En ese marco econémico, cada uno ha
tenido un desarrollo de la industria y un marco regulatorio caracteristico, que a

continuacién revisaremos brevemente.

2.2.1 Argelia

Durante los afios de guerra civil (1992-1999). Argelia sufrié de inestabilidad
politica, acompaiiada de un estancamiento en el desarrollo econdmico. Hoy
en dia Argelia experimenta un auge econémico muy significativo, apoyado en
las ganancias provenientes de la industria de los hidrocarburos. A pesar de
ello, siguen siendo importantes los cambios estructurales que se deben

realizar y la disciplina fiscal que se debe implementar.

Las reservas probadas del pais estan estimadas en 11.8 billones de barriles y
se estima que en los proximos afos puedan aumentar, debido a la confianza

existente en el gran potencial que tienen los hidrocarburos para los afios



venideros, ya que el pais es considerado como poco explorado, aunque

produce petroleo desde 1956.

Argelia es uno de los paises miembros de la OPEP, pero a diferencia de la
mayoria de estos, este mercado ha sido abierto para la inversion extranjera
desde hace mas de una década. Actualmente, el ministro de energia se ha
planteado como meta el duplicar el nimero de compaiiias que operan en la
industria del pais. A pesar de que el monopolio de la industria lo sustenta
Sonatrach, la empresa estatal, la porcion controlada por compaiiias
extranjeras va en aumento, aunque la industria no esta completamente abierta
a los capitales extranjeros, ya que las compaiiias extranjeras operan bajo

contractos de produccion compartidos con la estatal.

En el afio 2001, luego de que en 1999 es elegido en elecciones libres el
presidente Bouteflika. que se introduce una importante reforma en la ley de
hidrocarburos contemplando modificaciones a la estructura corporativa de la
empresa estatal Sonatrach y privatizar a sus subsidiarias, asi como permitir a
los capitales extranjeros que actien independientemente. EI aprobar esta
reforma legislativa constituird un gran paso para lograr el objetivo del

gobierno argelino de aumentar la produccion de petréleo.



2.2.2 Argentina

Es la economia mas grande de Amdérica del Sur'?, exportadora neta de
energia. Con 3.200 millones de barriles de reservas probadas para diciembre
de 2003, se coloca en el cuarto pais en América del Sur. A pesar de la crisis
financiera vivida en los afios 2001y 2002, la produccion de 793 mil barriles
diarios fue alcanzada en el 2003 luego de experimentar un importante

crecimiento.

En 1985 se implementa el Plan Houston, para tratar de incorporar el capital
privado en la exploraciéon. Entre los afios 1985 y 1990, 165 éreas se
entregaron en cinco rondas de licitacion. En 1991 se establece el Plan
Argentina una vez finalizado el anterior, definiendo nuevas reglas para la
exploracion de nuevos territorios. En el Plan Argentina las empresas
exploradoras que descubran petrdleo, no lo tienen que compartir con la estatal

Yacimientos Petroliferos Fiscales, YPF, lo explotaran y dispondran

En 1989 se implementa una reforma del sector petrolero, la Ley de la
Reforma del Estado v la Ley de Emergencia Econdmica, con la que se marca
el punto de partida para la liberalizacion del mercado y la apertura de la
industria al capital privado y extranjero. EI principal objetivo de la politica
petrolera era lograr equilibrar la balanza de pagos del pais por medio de la
maximizacion del valor presente de los hidrocarburos. aumentando la

produccion, para lograr un saldo exportable de 10 millones de m’ por afio. La

2 CEPAL. Serie Recursos Naturales e Infraestructura N° 78a
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reforma también establecié la libre disponibilidad del recurso en el mercado

asi como la desregulacion de los precios del petroleo y sus derivados.

libremente de este. Este plan también establece la institucién de la regalia.
para que de esta manera el estado pueda participar de las rentas producidas

por las empresas extranjeras.

En los afios 2001 y 2002, debido a la fuerte crisis financiera vivida en el pais.
se vio en la necesidad de realizar importantes reformas en la legislacion de
hidrocarburos. En estas reformas se establece un derecho a las exportaciones.
es decir un impuesto del 20% para petrdleo y del 5% para los derivados del

recurso.

La inversion extranjera directa en el sector de hidrocarburos en el pais, en los
afios noventa tomo un gran impulso, que se vio reflejada hasta los primeros
afios del siglo XXI. Las inversiones importantes en el drea pueden dividirse
en dos, una que ocurri6 en los afios 1993 y 1999 y fue la privatizacion de la
estatal, Yacimientos Petroliferos Fiscales. La compra la realizd una
compaiiia espaiiola, esta ocurre consecuencia de la ley dictada en septiembre
de 1992 donde se transferia el dominio de los hidrocarburos a las provincias y
se declara a las estatal YPF sujeta a privatizacion. La otra inversion
importante realizada en la década fue la adquisicion de empresas petroleras

nacionales por inversionistas extranjeros.

Luego de la reforma llevada a cabo en 1992, con la apertura petrolera al

sector extranjero, es registrada en la industria una alta tasa de crecimiento. Al
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revisar los porcentajes de las empresas que explotaban el recurso localmente,
se evidencia la diversificaciéon que ocurre en el mercado. Mientras en la
década de las ochenta la estatal YPF exploraba mas del 90% de los pozos, ya
en 1993 la diversificacion es evidente en la disminucion de este porcentaje a
un 75% y para 1999 se habia logrado disminuir a un 24%. Igualmente se
evidencia la recuperacion en las cifras de la perforacion de los pozos
explorados para 1994. En consecuencia, la apertura y privatizacién del sector
llevo al afianzamiento de las empresas argentinas privadas en el sector, que se
caracterizaron porque su expansion se realizd sobre las dreas ya exploradas

por la estatal YPF.

Para el 2003 la Argentina experimentdé un crecimiento econémico que se
extendio hasta la industria de los hidrocarburos, aunado a esto, el
compromiso del gobierno de permitir a las empresas enviar al exterior hasta
un 70% de sus ingresos por ventas en remesas, se ha logrado afianzar la

recuperacion del sector en los tltimos tiempos.

2.2.3 Australia

Australia es un pais rico en recursos energéticos con significativas reservas de
petroleo, carbén v gas natural.  Aunque el mayor consumo de materia
energética en el pais es de carbon, ya que genera la mayor cantidad de energia
en la region, el petréleo también tiene una gran influencia en la generacion de
energia y como resultado de una expansion en el consumo de petréleo en una

época en que la produccion estaba decayendo. hoy en dia, Australia es



altamente dependiente de las importaciones. Aunque la participacion de la
inversion extranjera en el sector es muy alta. se piensa que la regulacion tan
restrictiva y el fracaso del gobierno de proveer incentivos para futuros
inversionistas, es lo que ha frenado el crecimiento de la inversion extranjera

en los altimos afnos.

Las reservas petroliferas de Australia, en su mayoria se encuentran “offshore™

y son estimadas en 3.5 billones de barriles.

Para 1984, el petroleo australiano era propiedad en su totalidad de la
Corona'®. Siendo las actividades “onshore™ hasta un limite de tres millas
controladas por el gobierno federal y las actividades “offshore” desde un
limite de tres millas reguladas por las leyes Petroleum Act de 1962 y 1980.
Para estas actividades, la exploracion y la produccion correspondiente, las
licencias eran otorgadas por medio de un proceso de subasta; en el caso donde

se conoce la existencia de petrdleo se empleaban un bono o una regalia o

inclusive una combinacion de ambos.

La tasa de regalia es de una tasa del 10% del valor de la produccién, la cual
puede ser aumentada hasta un 12,5% si se obtiene una producciéon mayor de
la esperada. Las ganancias provenientes de las regalias son repartidas entre el

“Commonwealth™ y el estado en un radio de 60:40

" Gobierno de Australia.
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Para las actividades “onshore” el otorgamiento de licencias y sus términos,
esta en manos del gobierno federal, en consecuencia varia de estado a estado.

La tasa de regalfas aplicadas es de un 10% del valor principal.

El “Commonwealth”, por su parte obtiene ingresos por la recoleccion de
diversos impuestos. Por ejemplo, existe un impuesto a la produccién cuya
tasa de recoleccion varia de acuerdo al momento del descubrimiento del
yacimiento y a la fecha en que se emitio la licencia de explotacion. El
primero de julio de 1984 es introducido por el gobierno un impuesto aplicable
a la nueva produccion. El 23 de Octubre de 1984 el gobierno introduce otros
cambios al sistema, como lo fue que para los campos descubiertos antes del
18 de septiembre de 1975 pero no desarrollados para 23 de Octubre de 1984
que estan exentos del impuesto a la renta de los recursos, implementado el
primero de julio de 1984, les es aplicado un impuesto intermedio. Todos
estos impuestos son ajustados a las condiciones del mercado internacional a
las tasas de interés internacionales. La carga impositiva fue reducida para el
petréleo producido “onshore™ en el periodo entre el primero de agosto de

1986 y el 30 de junio de 1987.

El primero de julio de 1984, un nuevo impuesto es propuesto por el gobierno,
el impuesto a la renta del recurso, que solo era aplicado a los proyectos de
Greenfields, definidos, como aquellos para los cuales las licencias de
produccion fueron emitidas después del primero de julio de 1984, Las areas

donde este impuesto es aplicable, las regalias y otros impuestos son abolidos.
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En noviembre de 1985 y marzo de 1986 se llega a un acuerdo entre la
compaiiia Western Australian y el “Commonwealth™ para introducir la regalia
como porcentaje de la renta del recurso en el campo de Barrow Island, para
sustituir la regalia para el estado y lo impuestos pagados al “Commonwealth™.
La tasa de esta regalia es determinada por un tercero que debe tomar en

cuenta principalmente los costos de capital para tomar su decision.

A partir de 1996 con la llegada al gobierno de los liberales. el enfoque ha sido
dirigido a estimular el consumo interno tratando de reparar el sistema fiscal.
disminuyendo las tasas de interés y disminuyendo la regulacion en los
mercados domésticos, ya que la ley de impuestos del momento es considerada

un obstaculo para la atraccion de nuevas inversiones extranjeras en el sector.

2.2.4 Bolivia

Para América Latina, Bolivia, representa un pais Petrolero de tamafo
pequeio. Sin contar con los descubrimientos hechos al final de la década de
los noventa en el sector de gas natural. Bolivia se encuentra en segundo

lugar después de Venezuela en reservas probadas y potenciales de gas natural.

Bolivia podria catalogarse como un pais autosuficiente en términos de su
demanda de energia."* El consumo interno de petréleo llega a los 53 mil
barriles diarios, pero su produccién esta alrededor de los 40 mil barriles
diarios, por esta razon debe importar cierta cantidad de productos, para poder

cubrir su demanda.

" http://www.eia.doe.gov/emeu/cabs/boliviahtml



Entre las reformas llevadas a cabo en el pais. se encuentra la privatizacion del
sector de hidrocarburos comenzada en 1994 con la Ley de Capitalizacion, lo
cual atrajo inversion extranjera proveniente de grandes companias petroleras

reconocidas a nivel mundial.

En 1996 se promulgo la Ley de Hidrocarburos. la cual establece, que en
Bolivia, la exploracion y explotacion de petréleo se realiza Unicamente a
través de contratos de riesgo compartido con empresas privadas, que son
suscritos por Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB). Esta ley
modifico el régimen tributario, los contratistas pagaran regalias diferenciadas
segiin se trate de hidrocarburos nuevos o ya existentes. En el siguiente

cuadro se muestran las modificaciones hechas al sistema de regalias:

Tabla 1: Regalias diferenciadas entre los hidrocarburos existentes y los nuevos.

Bolivia

(Expresado en porcentajes)

Regalias/Participacion Valor en boca de pozo | Valor en boca de pozo para

para Hidrocarburos | Hidrocarburos Nuevos
Existentes

Regalias Departamentos 11 11

Productores

Regalia Nacional 1 1

Compensatoria

Participacion Nacional 13 Eliminada

Complementaria

Participacion Nacional 19 Eliminada
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YPFB-Transportadora de 6 6

Gas Natural(TGN)

Total Porcentaje Regalias 50 18

Fuente: Cepal- Serie Recursos Naturales e Infraestructura N° 78.

Como se ve en el cuadro, las regalias para hidrocarburos existentes se

mantienen en 50% y para los nuevos el porcentaje desciende a 18%.

En 1994, ocurre la privatizacion de los campos petroleros de YPFB, por lo
establecido en la Ley de capitalizacion. Fueron divididos en dos sociedades
anénimas mixtas (SAM). Andina y Chaco. El 50% de las acciones de SAM
Andina fue adquirido por un consorcio de empresas argentinas. Por otra
parte, el 50% de SAM Chaco fue adquirido por Amoco (Estados Unidos; esta
empresa fue comprada por British Petroleum) vy la empresa argentina

Bridas."”

En cuanto a la inversidn extranjera directa, a continuacion se ofrece un cuadro

con las cifras en millones de dolares, en diferentes rubros para el

perioda1993-2000.

Tabla 2: Inversion Extranjera Directa 1993-2000. Bolivia

(En Millones de délares)

1993 | 1994 | 1995 | 1996 1997 | 1998 1999 2000

Hidrocarburos 653 | 628 137.7 | 534 2959 | 4619 384,1 377.6

'* Cepal- Serie Recursos Naturales e Infraestructura N° 78b




Mineria 42.0 | 28.1 474 19.7 299 38.2 23.1 28.5
Industria 209 | 31,5 52.9 27.6 247 16.4 152,2 89.1
Agroindustria

Comercio y Servicios 0.6 51.5 97.4 326.5 | 5034 | 509.6 451.0 326,0
Total 128.8 | 173.9 | 3354 |4272 | 8540 |[1026,1 | 10104 | 821.1
Hidrocarburos/Total 51 36 41 12 35 45 38 46
(%)

Fuente: Ministerio de Comercio Exterior e Inversion,

Como se puede ver, para 1997 se produce un repunte, efecto de la division de
los campos petroleros (SAM Andina y Chaco). El total de la inversién en
hidrocarburos, para los afios siguientes a la reforma, representa

aproximadamente 53%.

2.2.5 Canada

Canada es un exportador neto de energia en América del Norte, con materias
como petrdleo, gas natural, carbdn, uranio, y energia hidroeléctrica. Canada.
disfruta con Estados Unidos de una relacion de interdependencia energética

ya que intercambian, petroleo, gas natural, carbén y electricidad.

La produccion total de petréleo canadiense fue de 3.1 millones de barriles
diarios en el afio 2004, posicionando al pais en el puesto numero siete entre

los productores de petréleo del mundo. El aumento de la produccion desde

sl

1999, ha sido consecuencia del descubrimiento de nuevas “oil sands™ " y de

16 @ ¥ " " .
Son las mayores reservas de petrdleo en el mundo. se encuentran ubicadas en Alberta. Se estima de
1.7 a 2.5 wrillones de barriles de petrdleo se encuentran entre una compleja mezcla de arena, petrdleo y

arcilla.



proyectos “offshore” que se han destinados a remplazar la produccion de los

viejos campos ubicados en las provincias del este.

La legislacion canadiense sobre el sector puede ser divida en tres etapas. La
primera es conocida como antes de la aplicacion del Programa de Energia
Nacional, National Energy Program (NEP), la segunda etapa es durante la
aplicacion del NEP y la tercera se desarrolla luego de que el programa fuera

abolido.

En el sistema pre-NEP, en Alberta, al gobierno de la provincia le pertenecian
los derechos sobre el recurso en un 85% del total. EIl gobierno de Alberta
obtenia ingresos en forma, de subasta de bonos, de arrendamientos, regalias ¢
impuesto sobre la renta. Pero eran las regalias la mayor fuente de ingresos

entre todas las instituciones aplicadas.

Luego del aumento de los precios registrado por la OPEP en 1973-1974, el
sistema de regalias fue cambiado, del simple porcentaje a un esquema mas
complicado que se puso en practica en 1974 y que realizaba la distincion
entre petroleo viejo y petréleo nuevo.  Clasificandose como viejo aquel
petrdleo que fue descubierto antes del primero de abril de 1974 y como nuevo
el que fuese descubierto después de esta fecha. La formula basica de calculo
de la misma esta expresada en relacion al pozo y es calculada mensualmente.
La regalia resultado de la formula, es una funcién de los volimenes de

produccion del pozo. los precios y el momento del descubrimiento.
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Para “Canada Lands™" fue propuesto un sistema de regalias basico llamado
Progressive Incremental Royalty (PIR), aunque no se hizo efectivo sino hasta
1982. La regalia bésica resulto ser un 10%. Pero el PIR resulté ser mas un
impuesto que una regalia como tal y seria calculado en base a cada campo y
con las especificaciones necesarias sobre las ganancias. El impuesto era

aplicado sobre las ganancias anuales.

En octubre de 1980 se introduce el Programa Nacional de Energia, que
introdujo importantes cambios en la politica petrolera canadiense.
Originalmente, introdujo cuatro impuestos nuevos, Petroleum and Gas
Revenue tax (PGRT), Natural Gas and Gas Liquids Tax (NGGLT), Canadian
Ownership Special Charge (COSC) y el Petroleum Compensation Charge
(PCC). Segtn los productores la innovacion mas importante de los cuatro fue
PGRT, que era esencialmente un impuesto a las ganancias de produccién
netas, inicialmente a una tasa del 8%. Este sistema reafirmaba la intencion
del gobierno de utilizar a las regalias como institucion fiscal, a pesar de la
introduccién del PIR. Esta combinacion de instituciones no llegd a ser

aplicada.

Para el afio de 1985 tanto el gobierno federal como cada una de las provincias
realizaron importantes cambios en las legislaciones fiscales aplicadas al
sector petrolero. El primero de julio de 1985, todos los precios del crudoe
fueron liberados de regulaciones. EIl gobierno federal anuncié que iba a

derogar el PGRT progresivamente. Para los productores existentes la tasa se

17 @ & " ; 5 ik w
Se refieren al territorio y a las dreas “offshore™
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redujo a un 10% para 1986, un 8% para 1987, un 6% para 1988 y cero en
adelante. A los productores nuevos, los que se incorporaron a la actividad

después del primero de abril de 1985, se les exoneraba el PGRT.

En la industria petrolera canadiense, la presencia de compaiiias
estadounidense es muy alta, por lo que en 1973, el gobierno de Canada formé
Petro-Canada, tratando de reducir la presencia dominante de los Estados
Unidos en el sector. La estatal generé la critica de interferir con el
funcionamiento de las compaiiias privadas, y en 1991 el gobierno comienza
su privatizacion, terminando de vender el 20% restante de la compaiiia que

poseia en el 2004.

2.2.6 Colombia

De acuerdo a los estandares de América Latina, Colombia, es un pais
petrolero de tamafio mediano." La produccion de petroleo en Colombia.
desde 1999, ha disminuido debido al clima de inseguridad que se vive, a raiz
de los atentados por parte de la guerrilla colombiana. En adicion, las reservas
probadas han disminuido. Estos acontecimientos, han hecho poco atractiva la

inversion en el sector petrolero.

Colombia se autoabastece de petroleo desde 1985 y exporta la mayoria de su
petréleo a los Estados Unidos. Estas exportaciones se han visto afectadas por

las razones antes expuestas.

'® Cepal- Serie Recursos Naturales e Infraestructura N°® 78c.
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Los procesos de exploracién y explotacion en Colombia se realizan de 2
formas: de un lado. a través de ECOPETROL, la estatal y, de otro, mediante
contratos de asociaciones que se celebran entre ECOPETROL y empresas

: 19
extranjeras,

A mediados de los noventa se hicieron modificaciones menores al DL 23107,
ley establecida en 1974. Los cambios consistian basicamente, en el
reembolso al contratista, del 50% de la inversién en pozos que resultasen
secos. También se dieron nuevos incentivos para la inversion extranjera,

otorgando licitaciones internacionales.

En 1999 se modifico el sistema de pago de regalias (Ley N° 508). A partir de
la fecha de promulgacién de la ley, los nuevos descubrimientos dejarian de

pagar el 20% y se establecio el siguiente esquema:

e Campos pequeiios (hasta 5 mil barriles diarios), la tasa se reduce a

5%.

e En campos cuya produccion este entre 5 y 125 mil barriles diarios, la

tasa aumentara progresivamente de 5 a 20%.

e Campos grandes (entre 125 y 400 mil barriles diarios) la regalia se

mantiene en 20%.

' Cepal- Serie Recursos Naturales e Infraestructura N°® 78d.

* Ley que establecia. en los contratos de asociacién, ¢l pago al Estado de regalias equivalente a 20%
de la produccién, sin importar el tamafio del yacimiento. El 80% restante se dividia a partes iguales
entre ECOPETROL v el Asociado,



e En campos cuya produccion este entre 400 y 600 mil barriles diarios

el porcentaje estara entre 20 y 25%.

e Para campos superiores a 600 mil barriles diarios el porcentaje se

mantendra en 25%.

En cuanto a la inversion extranjera llevada a cabo en la década de los

noventas en el pais se presenta la siguiente tabla:

Tabla 3: Inversiones en exploracién y produccion en Colombia, 1990-2000.

(En Millones de Délares)

1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
ECOPETROL
Exploracion 44.8 313 38.8 | 339 | 244 38.1 63.1 36 56 45 26
Produccion n.d nd n.d n.d 287 400 624 861 319 399 364
Inversion Extranjera directa
Exploracion 144 145 336 305 185.0 | 271 236 335 343 128 86
Produccion n,d n.d nd n.d 261 375 586 480 576 340 315
Total n.d n.d n.d n.d 757 1084 | 1489 | 1712 | 1294 | 912 791

Fuente: Empresas colombianas de Petroleos (ECOPETROL).

Para el afio en que se hicieron las reformas, 1999. la inversidn extranjera fue
mayor que la inversion hecha por la compafia estatal y representd
aproximadamente a 51% de la inversion total para ese afio. La inversion

extranjera, por causas antes expuesta, disminuy6 dramaticamente para el afio




2000. Sin embargo. para ese mismo afio, la inversién extranjera represento
mds de la mitad (51%) de la inversion total, lo que indica que el nuevo
sistema de regalias ha sido una de las mejores medidas tomadas por el

21

gobierno.

2.2.7 Egipto

Es una economia exportadora neta de petroleo, donde las leyes basicas que
rigen la actividad de exploracién del sector son, la Ley N° 86 erogada en
1956 y la Ley N° 66 en 1983. Bajo estas leyes. el gobierno, a través del
ministerio de energia y minas, de la estatal Egyptian General Petroleum
Company (EGPC), negocia los acuerdos de produccion con otras compaiias
petroleras. En los contratos, las primas de produccion son comunes, estas
varian de acuerdo a los niveles de produccion alcanzados. Los techos para el
pago de estas primas, son fijados de manera tal, que se pueda recuperar la
inversion realizada. Los porcentajes de dichas primas se ubican entre un 30%

y un 40%. de esta manera los costos de inversion son recuperables en un afio.

La division de los beneficios difiere de acuerdo a los contratos. Aquellos
firmados en 1984 tienen una escala incremental, donde el porcentaje que le
toca al gobierno egipcio comienza en un 80%. A finales de 1986, el gobiernc
egipcio publicd detalles de los términos de los nuevos contractos de
produccién, en los que se destacan dos opciones. En la primera opcion se
establecen niveles de produccion medidos en miles de barriles diarios, en

cada nivel el porcentaje de las ganancias a ser repartido entre los participantes

* http://www.eia.doe.gov/emeu/cabs/Colombia/Oil.htm!
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del contrato, son determinadas por un proceso de subasta y la siguiente
negociacion entre las partes. En la segunda opcidén los porcentajes de
ganancias son determinados por el precio del recurso y el nivel de inversion
realizado. aunque la regulacién estipula como minimo un 50%

correspondiente a la estatal EGCP.

Aunque las exportaciones netas de petréleo y de sus derivados han decrecido
recientemente, esto se ha visto compensado por los altos precios a nivel
mundial que han aumentado las ganancias derivadas. Para el 2004, Egipto
producia un promedio de 594 mil barriles por dia, muy por debajo de lo
producido en 1996, 922 mil barriles diarios. Luego de un rapido crecimiento
de la demanda de los derivados entre 1995 y 1998. En 1999 esta demanda no
experimentd crecimiento, debido a la reduccion de los subsidios para el
consumo de productos derivado del petrdleo. EIl gobierno egipcio tiene
esperanzas con las nuevas exploraciones que se realizan, y que sea
descubierto suficiente petréleo para poder recobrar la actual disminucion

registrada por el output.

2.2.8 Estados Unidos

En la Plataforma Continental Externa, “Outer Continental Shelf” (OCS)n los
derechos sobre los minerales presentes, descansan sobre el gobierno federal y
solo les aplica la legislaciéon federal. La regulacion aplicada a este territorio.

fue erogada en el Outer Continental Shelf Lands Act de 1953. Esta

-9 . . - - . - . .
= Territorio comprendido por las tierras sumergidas, subsuelo v el fondo del mar, administrada por el
gobierno federal.



contemplaba que los arrendamientos se otorgarian por medio del mecanismo
de la subasta, en las que se podian ofrecer un paquete de un bono més una

regalia o simplemente una subasta de regalias.

La legislacién permite cuatro maneras de subasta: bono, regalia, ganancias
netas compartidas, compromiso de trabajo. Cada uno de los modos anteriores
pueden ser combinados con uno o dos factores de los siguientes: acuerdo de
una regalia de una tasa minima del 12.5%, acuerdo “sliding scale royalty™
(regalia variable) de un tasa minima del 12.5%. acuerdo de ganancias netas
compartidas a una tasa del 30%, un programa especifico de exploracion
expresado en términos monetarios, acuerdo de un bono fijo. La regalia
progresiva se introdujo para asegurar que la mayor tasa de regalia fuese
aplicada a los campos de mayor produccion, con este sistema se trata de
evitar las tasa de regalia que pueden llegar a hacer a los campos marginales
poco atractivos para la inversion. Esta regalia era calculada por un sistema
lineal, pero aunque era mas facil de calcular generaba distorsiones,
incentivando a los productores a ajustar la produccién para minimizar el
impacto del pago de dichas regalias. En consecuencia, la regalia propuesta
para sustituir a la progresiva, fue una regalia logaritmica en escala progresiva.
La formula propone una regalia del 16.66% aplicada cuando el valor

trimestral de la produccion ajustado por inflacion es de $13.23629 millones o

menor.
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En Alaska, la regulacion de la industria la realiza el gobierno local. A
principios de la explotacion del hidrocarburo, era aplicada una regalia comun
de un 12.5% del valor de la produccion en el pozo. Recientemente la tasa de
regalia utilizada es de un 16.66%. También es aplicado un impuesto a las
propiedades de produccion del petréleo y gas, cuya tasa es del uno por ciento
del valor del petréleo y del gas producido, desde que comenz6 su aplicacion

en 1955.

En 1970 el sistema de aplicaciéon para el petréleo cambia a un sistema de
pasos de escalera “stair-stepped”, aplicado sobre la productividad individual
de cada pozo. En 1972 se introduce una modificacién bajo otra forma de
impuesto a la produccion llamado centavos por barril “cents per barrel”.
Este impuesto varia todos los meses con base en el indice de ventas al mayor
de petréleo. Otras modificaciones en las instituciones fiscales aplicadas en la
industria en Alaska, se llevd a cabo en 1981 sobre el impuesto a la
produccion. Campos, que antes del 30 de julio de 1981 se encontraban
produciendo, a una tasa de 12,5% para los cinco afos luego de haber
comenzado la producciéon comercialmente. Luego de cinco aiios la tasa

aumentaba a 15%.

La produccion estadounidense en los afios de 1985 y 1986 se vio disminuida
luego del colapso de los precios del petroleo ocurrido en esos afios. No fue
sino hasta mediados de los noventa cuando la produccion se nivelé con los

niveles precolapso de los precios, para nuevamente a finales de 1997
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principios de 1998, volviera a decaer. En los Estados Unidos existen cerca de

500.000 pozos activos, considerados la mayoria como marginales.

2.2.9 India

El gobierno de India a mediados de los noventa implementé una serie de
reformas econdmicas para cambiar las directrices de las politicas que se
venian implementando, basadas en la sustitucion de importaciones y estado
propietario de las industrias claves. Las reformas en ese momento, incluian,
permitir la entrada de capitales extranjeros en ciertas industrias y la
privatizacion de otras. En el 2004, en las elecciones parlamentarias un nuevo
partido fue elegido, en consecuencia este ciclo de reformas se comenzd a
llevar a cabo mas lentamente, siendo el sector mas afectado el energético ya
que la politica de privatizacion en el mismo fue abandonada completamente

permaneciendo el estado como duerio del sector.

Una serie de cambios de politica se han llevado a cabo en la India desde
mediados de los noventa para estimular e incentivar la entrada de capitales

extranjeros al pais y su industria.

Un total del 30% de lo consumido en la India energéticamente, es producido
domésticamente, por lo que el pais resulta un importador neto de petréleo.
Tratando de terminar con esta dependencia de las importaciones, en 1997 el
gobierno introdujo una nueva politica, New Exploration Licensing Policy
(NELP), que permitia intervenir a los capitales extranjeros en la exploracion,

actividad unicamente reservada hasta entonces para las compaiiias estatales.
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De esta manera, tratar de expandir las actividades de exploracién y
explotacion. Pero la respuesta que se obtuvo en 1999 fue muy decepcionante
ya que ninguna de las grandes compaiiias multinacionales se manifesto en el
proceso de subasta. Nuevamente en el 2000 India trata de incorporar a los

capitales extranjeros ofreciéndoles 25 campos para exploracion.

Una de los grandes problemas de la industria petrolera de la India, consiste,
en las bajas tasas de recuperacion de la inversién. A través de la historia el
promedio ha sido de un 30% en los campos productivos, muy por debajo del
promedio mundial. Con la entrada de capitales extranjeros en el sector, se
espera aumentar esta tasa, consecuencia de la incursion de nuevas
tecnologias. Por otro lado, en la mayor parte de la década de los noventa,
India importé gran cantidad de productos refinados, debido a la incapacidad
de la industria de abastecer toda la creciente demanda interna. Es por eso que
el gobierno esperaba lograr cerrar la brecha entre la oferta de productos

refinados domésticos v la demanda, con la construccion de una refineria en

1999.

Gracias a la derogacion de regulaciones en el mercado de los lubricantes.
muchas multinacionales tuvieron la oportunidad de entrar a dicho mercado
domeéstico y se preparan para la eventual derogacion de las regulaciones en el

sector petrolero que les permita entrar al mismo.

Oficialmente, en abril del 2002, el gobierno de la India culmind el mecanismo

de administracion de precios, Administered Pricing Mechanism (APM).
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aplicado a los precios de los productos derivados del petroleo. Por este
mecanismo, lo que el gobierno pretendia lograr era neutralizar los efectos de
las variaciones del precio del petréleo. En la practica, estas reformas no han
logrado eliminar completamente la influencia del gobierno sobre el control de

los precios del recurso.

2.2.10 Malasia

En 1974 es promulgada en el pais el “Petroleum Development Act”, con el
cual se determinaba que las concesiones petroleras se terminaban y se
remplazaban por contratos de produccion compartida. Bajo esta ley, también
se cred la compaiiia petrolera nacional Patronal. y obtuvo los derechos
exclusivos para explorar, producir y negociar los acuerdos de produccion con

el resto de las petroleras.

De acuerdo a esta ley, las instituciones fiscales aplicadas a la industria
petrolera en Malasia, eran, los acuerdos de produccion compartida, las
regalias. el impuesto sobre la renta, impuesto a las exportaciones, impuesto al

exceso y contribuciones para un fondo de investigaciones.

La participacion de la estatal es requerida en Malasia y tiene que ser de por lo
menos un 50% en los contratos. La regalia es una tasa del 10% del precio

base, que es igual al valor promedio del crudo para el momento de la firma

del contrato en cuestion.



2.2.11 Mexico

En América Latina, México, ocupa el segundo lugar, después de Venezuela,
en reservas probadas.” Alrededor de 88% de las exportaciones petroleras son
hacia los Estados Unidos, 10% para Europa y el 2% restante, va hacia el

. : 24
lejano oriente.

El manejo del petréleo en México es diferente al del resto de los paises, ya
que el ingreso fiscal por concepto de petrdleo, equivale a un tercio del
presupuesto nacional.” En pocas palabras, existe una gran dependencia de
dicho ingreso fiscal, y a la vez, implica un obstaculo para el completo
desarrollo de Petréleos Mexicanos (PEMEX) como industria petrolera. Los
ingresos provenientes de la actividad petrolera son destinados, en gran parte,
a la nacion y por esta razén no se han realizado las inversiones necesarias

para el completo desarrollo de la industria petrolera.

En 1938 se estableci6 PEMEX en conjunto, con la nacionalizacion de
empresas petroleras extranjeras que operaban en México. Luego en 1992, la

compariifa y sus operaciones se dividieron en 4 entidades distintas:
1. PEMEX- Exploracion y Produccion.
2. PEMEX- Refinacion.

3. PEMEX-Gas y Petroquimica Basica.

 Cepal- Serie Recursos Naturales e Infracstructura N° 78e.
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p:www.eia.doe.gov/iemeu/cabs/mexico.html#oil a.

** Cepal- Serie Recursos Naturales ¢ Infraestructura N® 781,
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4. PEMEX-Petroquimica.

PEMEX es la tnica entidad o empresa que puede explorar y explotar petréleo
en México. Es importante resaltar, que la Constitucion mexicana sostiene que
la nacién es dueia del petréleo y otros hidrocarburos (Ley Reglamentaria del

Articulo 27 Constitucional en el Ramo de Petrdleo).”®

Como se menciono anteriormente, existe una gran dependencia del ingreso
fiscal por parte del gobierno Federal. El Congreso nacional somete a

discusion el presupuesto de gasto e inversiones de la petrolera.

Existe entonces la necesidad de buscar vias de financiamiento, de otra forma

Meéxico se veria forzado a importar petréleo en un futuro no muy lejano.
Nuevas formas para captar inversion:

PEMEX implemento nuevos mecanismos para la busqueda de
financiamiento, a continuacién se desarrollan brevemente estas 2 formas de

financiamiento:

Proyectos de Infraestructura Productiva con impacto Diferido en el
Registro del Gasto (PIDIREGAS): desde 1996 se ha venido implementando
este mecanismo, el cual permite el acceso de capital externo para la inversion
en el sector de produccion, refinacién e inversion en gas natural. Funciona de
la siguiente manera: los proyectos estratégicos de largo plazo que relinen

ciertos requisitos preestablecidos de rentabilidad y generacion de recursos,

26 : / ; pos
hitp://www.eia.doe.cov/emen/cabs/mexico.itml#oi b.
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son licitados internacionalmente con la modalidad de *llave en mano”,

incluyendo en el costo el financiamiento requerido durante la etapa de la

. T - - . -
construccién.”’ Para PEMEX constituye un mecanismo de financiamiento

extra-presupuestal, lo que le da mayor flexibilidad a la inversion, ya que no

requiere de la aprobacion del Congreso

Emision de Bonos: desde 1990, PEMEX ha puesto en el mercado

internacional sus bonos, con el fin de obtener recursos para sus operaciones ¢

inversiones en materia productiva.

financiamiento presupuestal, es decir, si es considerado por el Congreso.

Tabla 4: Inversion en el sector petrolero, PEMEX.

(Millones de dolares)

Este si constituye un mecanismo de

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 | 2000
PEMEX 1719.7 [ 1702.8 | 1650,7 | 1750,7 | 1504,5 | 2386.4 | 3294,1 | 4334.4 | 4457 | 3355
Exploracién y
Produccion
PEMEX 7044 | 8172 766,7 950.9 755,66 | 688.5 783.7 8244 | 639 732
Refinacidn
PEMEX Gasy | 45.5 71.0 120.1 189.9 1149 165.13 | 416.7 484.6 | 329 390
Petroquimica
Basica

“'Cepal- Serie Recursos Naturales e Infraestructura N® 78g




PEMEX 1955 | 2059 83,7 1247 61.9 52,1 82.8 138.1 | &9 90
Petroquimica

PEMEX 334.9 127.9 62.8 80.8 31.1 102,839 | 50.0 394 4 40
Corporativa

Total 3000 2928 2684 3097 2468 3395 4625 5820 5560 | 6806

Fuente: Petrdleos Mexicanos (PEMEX)

Para el mismo afio. 1996, de la implantacion de PIDIREGAS, se ve un
repunte en las inversiones, sobre todo en el sector de Exploracion y
Produccion .La inversion en este sector represento, para el periodo 1996-
2000, alrededor de 76% de la inversion total. La inversion para el periodo
antes mencionado represento el 60% de la inversion total entre los afios 1991

y 2000.

2.2.12 Nigeria

Nigeria es el mayor productor de petréleo en Africa y el onceavo a nivel
mundial. Es un pais que a pesar de su gran riqueza en petréleo, permanece
como uno de los mas pobres en el mundo. No es, sino hasta 1999 que Nigeria
llega a tener un gobierno civil, desde su independencia en 1960 del Reino
Unido. La economia del pais es dependiente mayormente de las ganancias
provenientes del sector petrolero. El gobierno se ha visto presionado por el
Fondo Monetario Internacional para adoptar politicas fiscales mas fuertes, en
este sentido, el gobierno esta trabajando en una serie de reformas econémicas

que incluyen al privatizacion de las estatales.




Segin la revista Oil and Gas Journal, las reservas probadas para el 2005 son

de 35.2 billones de barriles.

En Nigeria, el sistema que rige a la industria petrolera es el sistema de
concesiones, dominado por la estatal Nigerian National Petroleum
Corporation (NNPC). Establecida en 1977 por el decreto No. 33 para
reemplazar a la ya existente Nigerian National Oil Corporation. El gobierno
maneja dos tipos de arreglos con los inversionistas para la produccion
petrolera y consisten en “Joint Venture” y contratos de produccion

compartida.

El sistema fiscal es un conjunto de instituciones que incorpora el precio fijo
con una regalia. impuesto a las ganancias, participacion estatal y hasta 1982,
se mantuvo una obligacion de mantener precios bajos para satisfacer la
demanda interna. EI mantener la politica de precios fijos, es muy importante
para determinar la tasa de regalia y de impuesto sobre la renta. Estos precios
desde 1979 son calculados en base a los costos de produccién y a las
ganancias esperadas, en lugar de utilizar el valor de mercado como punto de
partida. En consecuencia la tasa de regalia depende de la produccién y difiere
entre produccion “onshore™ o “offshore”. Desde 1977 la tasa de regalia es de
un 20% para la produccién “onshore™ y un 18,5% para la produccién
“offshore™ hasta los 100 metros de profundidad y 16, 66% para una

profundidad mayor.
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Para 1985 el gobierno evidencio la dificultad del pais de atraer las inversiones
extranjeras al sector y se vieron en la obligacion de revisar los términos
fiscales. Para 1987 el gobierno resolvié que las tasas de regalia y de
impuestos aplicadas a los inversionistas iban a estar a discrecién del mismo

gobierno.

2.2.13 Noruega

Es un pais cuyo gran desarrollo econémico se debe a las ganancias derivadas
de la explotacién del petréleo. Esta economia es altamente dependiente de
sus reservas de petroleo “offshore” y del sector de gas natural. Esta
dependencia plantea para el gobierno noruego grandes retos, debido a que se
cree que la produccion tanto de petréleo como de gas natural ya ha alcanzado
su maximo. En respuesta a estos retos, en 1990 el gobierno noruego crea el
Fondo Petrolero, el cual se alimenta, anualmente, de un porcentaje de las
ganancias obtenidas en la produccién de petréleo y de gas natural. El
propdsito del mismo, es hacerle frente a las distorsiones generadas por la
disminucién de los precios del crudo y generar un mecanismo que permite la

transmision de la riqueza de hoy a las generaciones futuras.

El gobierno noruego presenta una posicion dominante en la industria
petrolera. EIl 71% de Statoil es del gobierno y esta controla mas del 60% de
las actividades de produccion tanto de gas natural como de petroleo. Dadas

las caracteristicas de la exploracién en la Norwegian Continental Shelf
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(NCS)®, el clima inclemente y las condiciones de operacidn, esta zona

siempre ha sido accesible para los grandes inversionistas extranjeros.

Las reservas probadas para Noruega en el 2005 estin estimadas en 8.5
billones de barriles, segun el Oil and Gas Journal, la mayor reserva en

Europa del Este.

En Noruega las actividades de exploracion y desarrollo de la industria
petrolera, estin contempladas en el Continental Shelf Act (1963), el Royal
Decree (1972) y el Petroleum Activities Law (1985). EI sistema fiscal que
regula el sector esta basado en tres impuestos, la regalia, impuesto sobre la

renta 'y “Special Tax™ (Impuestos Especiales).

La regalia es parte de la licencia otorgada, y la base a partir de la cual son
recaudadas, es las ganancias brutas de la produccion. Para licencias
otorgadas antes de diciembre de 1972 la tasa era de un 10%. Para aquellas
licencias otorgadas después de diciembre de 1972 la tasa es progresiva de
acuerdo a la produccion diaria del campo. La legislacion también menciona
que cuando los precios del petrdleo decaen, la regalia igualmente lo hara.
Para 1986 ocurri¢ una nueva modificacion a las regalias y para aquellos
nuevos campos desarrollados después del primero de enero de 1986 las

regalias se reducen a cero.

i} - - )
Lugar donde se encuentran ubicadas todas las reservas que posee Noruega “offshore”.
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2.2.14 Reino Unido

En el Reino Unido los derechos sobre el petréleo descansan sobre el gobierno
federal, gracias a la promulgacion de Petroleum Act en 1934, que se extendic
hasta la plataforma continental por medio del Continental Shelf Act en 1964.
El mayor volumen de reservas perteneciente al Reino Unido se encuentra

“offshore™ y las licencias para su explotacion son otorgadas en rondas.

El marco regulatorio de las actividades petroleras en el Reino Unido, data de
1975 cuando se promulga de “Oil Taxation Act”™. Por medio de esta ley tres
instituciones fiscales eran impuestas a la explotacion petrolera llevada a cabo
en el Mar del Norte. Los tres impuestos consistian en la tradicional regalia.
donde figura el estado como el dueiio de la tierra. el impuesto a las ganancias
petroleras y un impuesto corporativo. La tasa de la regalia era la tradicional
12,5%. pero en la préctica la regalia dependia de la base sobre la cual era
calculada. Primeramente fue calculada como porcentaje del valor de la
produccion en el pozo, para posteriormente calcularse como el valor de la
produccion menos el transporte y los costos iniciales. Dada la magnitud de
los costos la regalia se podia ver reducida hasta por debajo de la tasa

tradicional de 12.5%.

En la ley de 1975, también se establecia el pago del impuesto a las ganancias
petroleras. Petroleum Revenue Tax (PRT), para las explotaciones del Mar del

Norte. La tasa original era de 45%. Muchas modificaciones se le han

h
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realizado a este impuesto. en 1980 bajo el Finance Act, se elevd este hasta

70%

Para 1983 buscando la manera de incentivar el desarrollo de nuevos campos
se realiza una reforma a la regalia, consistiendo esta en eliminarla para
aquellos campos que comenzaron su desarrollo luego del primero de abril de

1982.

La participacion de la estatal British National Oil Corporation (BNOC) se ha
evidenciado en el otorgamiento de algunas licencias donde esta ha obtenido el
derecho de tener un 51% de participacion en diferentes campos, aunque a
partir de 1980 debia seguir el mismo procedimiento que las empresas
privadas para la obtencion de las licencias. En consecuencia las actividades
de exploracién y explotacion practicadas por la estatal se privatizaron en una
nueva compariia llamada Britoil. La estatal continio sus operaciones hasta

1985 cuando fue completamente eliminada.

Luego de formada la Comunidad Europea el Reino Unido pasé a ser la
segunda economia mas grande de Europa y el mayor productor de Petrdleo y

Gas Natural. EIl Reino Unido ha sido un exportador neto de crudo desde

1981.

A medida que el sector petrolero del pais se desarrolla los objetivos se han
ido replanteando, y se ha abandonado la busqueda y descubrimiento de

nuevas reservas para enfatizar todo lo relacionado con el desarrollo de

campos ya existentes y de los pequerios abandonados inicialmente.
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2.2.15 Siria

Desde el afio 1963 se convierte en republica, pero bajo un régimen militar,
Diez afios mas tarde es aprobada mediante un referéndum, la constitucién
vigente actualmente, bajo la cual se consagra un sistema de partido tnico.
donde el poder ejecutivo y el judicial se concentran en manos del Jefe del
Estado. La economia siria esta basada en la actividad petrolera, por ello en
los afios, entre 1990 y 1992, se vio beneficiada por la guerra del Golfo.
incrementdndose la produccion y como consecuencia la economia crecié en
un 10%. Siria también posee reservas de gas natural, sal y fosfato. Gracias a
la dependencia econémica del crudo. la economia esta sujeta a las
fluctuaciones de los precios internacionales del mismo. El 66% de las

exportaciones del pais son de la rama de los hidrocarburos.

2.2.16 Venezuela

Venezuela es el quinto pafs petrolero del mundo.”’ Mas de tres-cuartos de las
exportaciones totales pertenecen al sector petrolero. la mitad de los ingresos
fiscales provienen de dicho sector.®” Su principal Socio Comercial es los

Estados Unidos, pais que recibe 62% de las exportaciones petroleras.
Evolucién de la legislacion en materia petrolera:

En el afio 1975 ocurre la nacionalizacion de la industria otorgdndosele a la
estatal del pais PDVSA el monopolio de la exploracion y explotacion. A

partir de los afios noventas el gobierno venezolano planteé la expansion del

** Cepal- Serie Recursos Naturales ¢ Infraestructura N°® 78h.
* http://www.eia.doe.gov/emew/cabs/Venezucla/Background. html
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sector petrolero con el componente de capital privado, bajo la figura del Plan
Corporativo de Largo Plazo, puesto en marcha por PDVSA en 1991. EI
congreso venezolano legislé especificamente la consecucion de los tres tipos
de asociaciones planteados en el Plan antes mencionado. Para la explotacion
de los campos marginales, bajo la Ley Organica de Hidrocarburos de 1975.
también llamada Ley de Nacionalizacion, fueron aprobados por el congreso
en 1992 y 1993 contratos de servicios para la recuperacién no secundaria en
campos marginales anteriormente descubiertos de petréleo pesado y extra
pesado. En 1991-1992 el congreso aprobé reformas legales para la
constitucion de asociaciones estratégicas con empresas privadas. En Agosto
de 1993 se aprobaron las bases para los convenios de asociacién y no es sino
hasta 1995 que se firman las primeras asociaciones estratégicas. Durante esta
década la modificacion mas importante ocurre en 1995 cuando el Congreso
aprueba los Convenios de Asociacion para la exploracion a riesgo de nuevas
areas y produccién de hidrocarburos, bajo el esquema de ganancias
compartidas, permitiéndole el ingreso al capital extranjero, cuando en 1996

comienza la licitacion de los lotes exploratorios.

En 1999 y 2002 nuevas leyes organicas de hidrocarburos son promulgadas,

siendo la Gltima la que deroga y remplaza a todas las disposiciones anteriores.

Los principales cambios introducidos por la Ley Organica de Hidrocarburos

(LOH) (2002):*'

*' Cepal- Serie Recursos Naturales ¢ Infraestructura N° 78i.
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La nueva legislacion modifica la participacion del Estado en las
actividades llamadas primarias (exploracion, extraccién, recoleccion.
transporte y almacenamiento iniciales). Anteriormente, éste tenia
como maximo el 35%. Ahora (Art. 9). el Estado se reserva una
participacion de mas del 50% en las empresas mixtas que se dediquen
a actividades de exploracidon, extraccidén, transporte
almacenamiento del crudo.

La nueva ley fija un incremento de las regalias petroleras (Art. 44).
Antes. la participacion estatal era del 16,66%. Ahora, la regalia
aumenta al 30%. Sin embargo, en caso de que se demuestre que los
yacimientos maduros de petrdleo extra pesado de la Faja del Orinoco.
de bajo valor comercial, no sean econémicamente explotables, la
regalia pueda rebajarla hasta el 20%. En el caso de bitimenes de la
Faja del Orinoco, la regalia puede ser rebajada hasta 16,66%.

La ley anterior establecia un impuesto sobre la renta de 67%. La
nueva LOH disminuye el impuesto a la renta al 50%.

En la LOH se tipifican los siguientes impuestos (Art. 48): impuesto
superficial, impuesto al consumo propio e impuesto al consumo
general. El primero consiste en 100 unidades tributarias por cada
Km® o fraccién de extension y se establece un aumento de 5% anual.
El impuesto al consumo propio prevé el pago de 10% por cada metro
cubico de productos derivados producidos y consumidos, calculados

sobre precio de venta al consumidor final. El impuesto al consumo
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general establece que por cada litro de producto derivado de los
hidrocarburos vendido en el mercado interno sera entre y 30 y 50%
del precio pagado.
Nuevas formas de financiamiento y captacidon de capital extranjero para la
inversion en el sector petrolero (Convenios operativos, Asociaciones

Estratégicas. Exploracién a riesgo y ganancias compartidas)

e Ln 1992 se concretaron los contratos de operacion entre filiales de
PDVSA y compaiias privadas, para la explotacion de los campos
marginales. Los contratos de operacién también llamados Convenios
Operativos, atrajeron, varios aspirantes donde algunos se asociaron
con empresas privadas venezolanas para de esta manera realizar
ofertas por los campos ofrecidos en licitacion.

A continuacion se presenta un cuadro con la inversién, aproximada, para cada

afio en el periodo 1992-2001.

Tabla 5: Inversion. Contratos de Operacion. Venezuela

(Millones de dolares)

Inversion 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

Convenios | 0 0 200 800 1100 | 2000 | 3500 | 1700 | 1600 | 1300

Operativos

Fuente: Asociacian Venezolana de Hidrocarburos,



Después de un repunte, para el afio 1998, las inversiones sufren una caida
luego de ser promulgadas las Nuevas Leyes de Hidrocarburos. La inversion

disminuyo, entre 1998 y 1999, casi un 50%.

e Otra modalidad de asociacion entre el capital privado y PDVSA fue
denominada Asociaciones Estratégicas. Fue en 1995 cuando el
congreso aprueba a PDVSA llevar a cabo asociaciones con terceros
para la puesta en marcha de grandes inversiones para la extraccion en
la Faja del Orinoco. Son compromisos de largo plazo entre PDVSA
por medio de sus filiales, y una gama de empresas internacionales
con las que participa como socio activo.

A continuacion se presenta un cuadro con la inversion. aproximada, para cada

afio en el periodo 1996-2002.

Tabla 6: Inversién Aproximada. Asociaciones Estratégicas. Venezuela

(Millones de Ddlares)

Inversion 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Asociaciones 0 600 1500 1700 2600 2300 1700

Estratégicas

Fuente: Asociacion Venezolana de Hidrocarburos

La evolucion de la inversion desde el afio 1996 registra su mas alto valor
para el afio 2000 donde empieza a caer después de ser promulgada la Ley de

Hidrocarburos. Para el afio 2002 Venezuela sufre un paro petrolero, a causa
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de una crisis politica, que trajo consecuencias desfavorables para la inversion

y para la produccion.

e [a tercera y ultima modalidad de asociacion consiste en la
exploracién de nuevas reservas petroleras de crudos livianos 3y
medianos.>® En 1996, ante la necesidad de capital extranjero, surgen
estas estrategias de inversion en exploracion a riesgo y de ganancias
compartidas, que tienen un gran atractivo para el inversionista ya que
se desarrollan en dreas donde pueden existir reservas de hasta 23 mil

millones de barriles.*

* Cepal- Serie Recursos Naturales e Infraestructura N° 78],
*) Cepal- Serie Recursos Naturales ¢ Infraestructura N° 78k.



Capitulo III: Analisis del modelo

Una vez introducidos los conceptos, sistemas v sus matices, desarrollado en los dos
capitulos anteriores, una vez establecidas las bases, se procede a buscar la forma de
explicar y probar el objetivo de este trabajo. En este capitulo se desarrolla un
modelo a través del cual se trata de evidenciar, desde el punto de vista econométrico.
el efecto negativo producido por las instituciones fiscales, en especial las regalias.

sobre la inversién petrolera.

Es necesario, para explicar el modelo que contempla este trabajo. el desarrollo de un
entorno en el tema de la inversion. Primero se define un modelo de “inversién”, para
luego comprender las implicaciones y caracteristicas de un modelo de “inversién
petrolera”. Se analiza la muestra utilizada, y se definen las variables presentes en el

modelo y su relacidn tedrica.

3.1. Introduccion al Modelo. Un Modelo de Inversion.

Partiendo de la idea. que el objetivo de la empresa es maximizar los beneficios
obtenidos de su inversién, es importante poder determinar el volumen de dicha
inversion.  Entonces las expectativas de los beneficios que se obtendran deben
exceder los costos de realizar dicha inversion. Los costos de la inversion se resumen
en la tasa de interés que es aplicada al préstamo. Es decir si la tasa de rendimiento
esperada de la inversion, es mayor que la tasa de interés, la inversién es llevada a

cabo. Para verificar esto, el inversionista debe calcular el valor actual de sus
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beneficios. En consecuencia. el nivel de inversion resulta una funciéon de los
beneficios obtenidos si la inversion es llevada a cabo y del costo de llevar a cabo tal

inversion.

La tasa de interés explica el modelo de inversion, pero es solo una variable mas
dentro del modelo de “inversion petrolera” Para explicar la inversion en el sector.
algunos autores utilizan el modelo de Hotelling (desarrollado en capitulo I) y
establecen como variable dependiente las Reservas Desarrolladas (RD), como Proxy

= .y 34
de la inversion.”

Se ofrece una breve explicacion del modelo y las variables que contribuyen al
desarrollo del mismo. Lo que se expone a continuacion es la funcion sujeta a

maximizacion que es desglosada con la finalidad de tener una mejor comprension:

RD=f (X, R,.Y r,),

Donde:

Xj, =es el valor de la produccion. Ingreso Bruto.
R= la tasa de regalia expresada en porcentaje.

Y = Reservas probadas.

r = tasa de interés.

Especificamente:

RD=[(P*Q) (I-R)-C (Q)] e™-C (Y) (1)
Analizando la expresion por partes:

Xi-P*Q (2)

** Manzano, 2004b
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Donde P son los precios del petrdleo y Q es la cantidad extraida (produccién).

(1-R) es el impacto de las regalias, que como se menciono en el capitulo 1, es
regresivo debido a que afectan directamente al Ingreso Bruto. Produciendo o

arrojando la siguiente expresion:
Ingreso Neto= (P*Q)*(1-R) (3)

Entendiendo que hay costos de extraccion; denominamos C (Q) dichos costos y los

incorporamos a la expresion (3) obteniendo:

Ingreso objeto de tributo® (o ganancias provenientes de la actividad petrolera®®) =

(P*Q) (1-R)-C (Q) (4)

La expresion (4) esta acompanada por una restriccién, que representa ¢l costo de
oportunidad proveniente de una inversion en otra actividad. En este caso se trata de

la tasa de interés (r). Esta restriccion afecta a la expresion (4) de la siguiente manera:

[(P*Q) (1-R)-C (Q)] ™ (3)

Finalmente las reservas (Y), juegan un papel fundamental dentro de la explicacion

de la inversién, estas son explotadas en un periodo de tiempo determinado.
Y (0)=Y, las reservas en el tiempo 0 son igualesa Y.

Y (1)= 0, las reservas en el tiempo t son iguales a 0.

5 Denominacion para sistemas concesionario. Para mas detalle ver Johnston 1994.
36 . . -
Denominacién para sistemas contractuales. Para mas detalle ver Johnston 1994,
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Existen Costos de Exploraciéon denominados C (Y) que una vez incorporados a la

expresion (5) se obtiene la expresion (1).
RD= [(P*Q) (1-R)-C (Q)] e™-C (Y)
3.2 El Modelo Inicial

Entre las variables independientes utilizadas como explicacion de la inversion estan
las Reservas Probadas, la Tasa de Interés Activa, Produccion Media. Precios Reales.
Regalias, en este trabajo se introducen variables como el indice Van Meur, Consumo
Interno que contribuyen a la explicacion de la inversién en el sector petrolero.
Ademas se incluye una variable nueva producto de la combinacion de dos variables,
para apoyar lo que se pretende demostrar en este trabajo. el impacto negativo de las
regalias en sobre la inversion petrolera. El modelo utiliza como Proxy a la inversion
la cantidad de taladros de excavacién activos (Rigs). Una vez ofrecida una breve

explicacion, se tiene la siguiente funcion:
Taladros Activos = f (Reservas Probadas, Consumo Interno, Tasa de Interés

Activa (real), Produccion Media, Precios (reales), Regalias, Indice Van Meur,

Vanreg)

A partir de lo anterior, econometricamente resulta:

Y = f(B1 Xy, B2 Xa, B3 X, Bs Xu. Bs Xs, Bs Xe, B7 X7, Bs Xs)

Y: Inversion, medida por cantidades de taladros de excavacion activos (rigs).

X;: Reservas Probadas.
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X5: Consumo Interno.

X3: Tasa de interés.

X4 Produccion media (variable geologica).

Xs. Precios Reales.

Xs: Regalias.

X7: indice Van Meur.

Xg Variable Vanreg

Con ;= parametro, cuyo valor expresa la relacion entre las variables independientes

y la variable dependiente. i=I...... 8.

3.2 Muestra.

Para el desarrollo del andlisis econométrico se implementa un modelo Panel Data, el
cual consiste en la combinacién de series de tiempo con datos de seccién cruzada o
de corte transversal, de esta forma se ve ampliado el niimero de observaciones para
hacer una estimacién. El Panel cuenta con informacién de 16 paises para el periodo
comprendido entre los afios 1.980 y 2.000, para cada una de las variables antes

mencionadas.

En los paises de la muestra se encuentran: Argelia. Argentina, Australia, Bolivia,
Canadd, Colombia, Estados Unidos, Egipto, India, Malasia, México, Nigeria,

Noruega, Reino Unido, Siria y Venezuela.

3.3 Definicion de las variables

e Rigs: es la variable dependiente; ha sido tomada como la variable

representante de la inversién en el sector petrolero debido a que
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mientras mayor sea el nimero de estos que se encuentren activos en el
sector, mayor es la inversion que se esta realizando. La palabra Rigs
(Taladros Activos) proviene del inglés y es la abreviacion de Ring
Laser Inertial Guidance Surveyor, estos son los taladros patentados en
la industria de la perforacion por una de las compaiiias pioneras en la
industria. Son los taladros utilizados para realizar la perforacion de

los pozos petroleros en donde quiera que se ubiquen.

Reservas Probadas: son las cantidades estimadas de crudo en base a

estructuras peneftradas, que por medio de un analisis de los datos
geologicos y de la ingenieria se demuestra que son recuperables, bajo
la existencia de circunstancias econdmicas y operacionales a favor.
La localizacion, la cantidad, y el grado de la fuente se consideran

generalmente establecidos en tales reservas.

Consumo Interno: Es la suma de todos los productos de petréleo

refinados provistos. Para cada producto de petréleo refinado, la
cantidad provista es calculada agregando la produccién y las
importaciones, luego se restan los cambios en la accidén primaria ya
que los retiros netos son mayores en cantidad que las adiciones netas

y las exportaciones.

Tasa de Interés real: Es el porcentaje que se cobra como interés por

un una suma determinada. Las tasas de interés suelen denominarse

activas cuando nos referimos a la que cobran los bancos y otras
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instituciones financieras que colocan su capital en préstamos a las
empresas y los particulares, y pasivas, cuando nos referimos al interés
que pagan dichas instituciones al realizar operaciones pasivas, es
decir. cuando toman depdsitos de ahorro o a plazo fijo. La tasa de
interés real es aquella que toma en cuenta el efecto desvalorizador de
la inflacion: asi. si una tasa de interés es del 20% anual y la inflacion.
en el mismo periodo, es de un 18%, la tasa de interés real es solo de
un 2%. pues ésta es la proporcion en que ha crecido el capital durante
el periodo. En este caso fue utilizada la tasa de interés del bono del
tesoro americano a diez afos y fue deflactada por medio del ICP
(inflation consumer prices) americano para los afios en que fue
tomada la serie. El ICP, no es mas, que un indicador estadistico que
mide la evolucién de los precios de una canasta de bienes y servicios
representativa del consumo familiar durante un periodo determinado.
Para el célculo del ICP se adopta un afio de referencia (Afio 2000).
llamado afio base, cuyo nivel inicial es 100, vy se selecciona una lista
representativa de los bienes y servicios que consumen los hogares (la
canasta). Se determina la importancia relativa que tiene cada rubro en
el gasto de consumo familiar, proporcion que en términos técnicos se

denomina estructura de ponderaciones del ICP.

Produccién Media: se obtiene al dividir la produccién total por pozo

entre el nimero de pozos activos en cada pais. Representa la variable

geologica.



Precios Reales: estos fueron obtenidos como el cociente de la

division exportaciones / volumenes.

Regalia: es el tributo que paga el arrendatario al terrateniente (en el
caso venezolano al Estado) por el derecho de explorar y explotar un
yacimiento, como compensacion por la propiedad cedida
consumida. Consiste en un porcentaje de la produccion, que varia de

pais a pais debido a las diferencias en sus legislaciones.

Indice Van Meur: es un indice basado en un estudio que proporciona

un analisis y un grado de los sistemas fiscales para la explotacion
petrolera y la produccién. Cubre 324 sistemas fiscales en 159 paises.
territorios y zonas comunes del desarrollo. EIl estudio clasifica
"sistemas fiscales" y no a los paises. Los sistemas fiscales se han
clasificado de acuerdo a la aplicacion de un criterio, basado en un
analisis econdémico de los yacimientos de petroleo estiandares.
tomando en cuenta los precios y costes a través del mundo. El criterio
incluye ocho niveles econémicos diversos. El mas importante es el
criterio beneficioso, que es medido en base de la tasa de retorno
(ROR) y del valor actual neto (NPV) por barril. Otros criterios
incluyen la capacidad de absorber riesgo geoldgico. la capacidad de
atraer inversiones incrementales, la participacion del gobierno, la

"bonanza economics" (economia excepcional), y el grado de "front



end loading" (carga anticipada). Los sistemas. de acuerdo a este
estudio han sido divididos en cinco grupos, desde los sistemas de
"cinco estrellas”, siendo estos los mejores para los inversionistas hasta
los sistemas de "una estrella". Hoy en dia aquellas areas que se
presentan como menos favorables geoldgicamente, es decir con costos
de extraccién mds altos y precios mas bajos, deben ofrecer mejores
condiciones fiscales para posicionarse competitivamente con respecto
a aquellas dreas con una geologia favorable, en consecuencia, costos
mas bajos y precios mas altos, y términos fiscales mas resistentes. A
partir de lo anterior, el estudio arroja una clasificacion de los paises
segin sus condiciones, generando un marco competitivo en la
actualidad. Paifses con condiciones poco favorables ofrecen cinco y
cuatro estrellas y aquellos con condiciones favorables, ofrecen dos y

una estrella. La clasificacion de alguno de los sistemas:

"Cinco Estrellas": Irlanda, Espaiia, Reino Unido, la Argentina, el
Brasil (campos pequefios), Nueva Zelanda, Kazajstin (OOC).

Pakistan (zona 1), Pert (agua profunda) y Sébalo.

“Cuatro Estrellas": Territorios del noroeste (Canada), Illinois.
Australia (costa afuera) y OCS (golfo de México - profundamente).

Alaska (terrestre) y Alberta ("sands", arenas) (Canada) del aceite.

"Tres Estrellas" OCS (golfo de México - bajo). Tailandia (terrestre).

China (costa afuera), Malasia (aguas profundas), Nigeria (costa afuera
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a 200 m). Ecuador (Tritén), Egipto (aguas profundas) Trinidad y

Tobago (terrestres).

"Dos Estrellas": Uzbekistan, Tejas (costa afuera), Brunei.
Netherlands (paises bajos) (términos 1995). Noruega y Yemen

(términos revisados).

"Una Estrella": Luisiana (terrestre)., Rusia (Sakhalin 2), Venezuela
(nuevos  contratos), Indonesia  (términos  1994), Malasia
(convencional), Angola, Nigeria (delta de Niger), Kazajstan (Tengiz

JV), Azerbaijan (A1OC), Siria y Yemen.

e Variable Vanreg: La variable VanReg esta compuesta por el

producto de dos variables antes mencionadas, las regalfas y el Indice
Van Meurs. El propésito de la misma, dentro de la investigacion, es
el de reforzar el efecto de las regalias, ya que al combinar los sistemas
fiscales y su eficacia, con las regalias se podra obtener un mejor

acercamiento del impacto que genera la institucion fiscal en la

inversion.

En el siguiente capitulo se utiliza el modelo propuesto. con los datos obtenidos para
los paises de la muestra, y se describen y discuten los resultados obtenidos. Y

finalmente se presentan las conclusiones y recomendaciones.



Capitulo I'V: Aplicacion del modelo. Analisis de resultados.

4.1 Relaciones desde el punto de vista teérico.

Para lograr explicar la variable dependiente, es importante entender la relacion
existente entre esta, en nuestro caso Rigs o Taladros Activos, y las variables
independientes. A continuacion, se describe la interrelacion de cada variable
independiente con los taladros activos. Este estudio permitird la realizacion de
comparaciones sucesivas en la investigacion, luego de obtener los resultados del

modelo anteriormente mencionado.

Taladros Activos y Reservas Probadas (Reservas): Intuitivamente, a medida que
las reservas sean mads altas, habrd mas inversion lo que implica un mayor niimero de
taladros para la extraccidon del petréleo y viceversa. El signo que acompafa al
cocficiente 3; de la variable reservas probadas (X;) debe ser positivo ya que al
aumentar las reservas también se incrementa el nimero de taladros activos en el

tiempo.

Taladros Activos y Consumo Interno: la relacion de esta variable viene dada por el
coeficiente B2 , su signo debe ser positivo debido que al aumentar el consumo interno

aumenta la demanda del hidrocarburo por ende debe aumentar la inversién y con esto
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el numero de taladros activos. En caso opuesto al anterior, la cantidad de taladros

deberia disminuir debido a una menor demanda.

Taladros Activos y Tasa de Interés: en la ecuacion, la relacién viene dada por el
coeficiente P, la tasa de interés activa no es otra cosa que el precio del dinero. La
relacion esta intimamente relacionada con la inversion ya que al buscar
financiamiento uno de los primeros indicadores es la tasa de interés. Si la tasa de
interés aumenta es menos atractivo invertir por ende disminuye el niimero de taladros
activos. El signo que acompaiia al coeficiente 33, tedricamente, es negativo ya que
si las tasas bajan, caso opuesto al planteado anteriormente. es mucho mas atractiva la

inversion y por esto, habra mas taladros activos.

Taladros Activos y Produccién Media: esta variable independiente, produccion
media, es una variable geoldgica, es decir, se divide la produccion entre el nimero de
pozos por cada pais para cada afo, de esta forma se tiene una medida de la
productividad que hay por cada pozo, cuanto rinde o produce cada pozo. De acuerdo
con esto, en el modelo, la relacién entre Rigs y la produccion media viene dada por
el coeficiente 4. Si la productividad por pozo aumenta en el tiempo, existen
mayores posibilidades de inversion, con esto mas taladros. El signo que acompana a

B4 debe ser positivo.
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Taladros Activos y Precios Reales: esta variable esta referida a los volimenes de
petroleo extraido divididos por las exportaciones en cada afio y para cada pais (este
coeficiente es deflactado por el IPC para tener los precios en términos reales). La
relacion existente con los taladros activos viene dada por el coeficiente fs. El signo
del coeficiente debe ser positivo, ya que el aumentar o disminuir ocasiona o impacta
a la variable dependiente en el mismo sentido. Intuitivamente si el precio de un
producto cualquiera aumenta, esto llama la atencion de comerciantes e inversionista

en funcion de entrar en el mercado de dicho producto.

Taladros Activos y Regalias: esta relacion, de primordial importancia en el presente
trabajo, viene dada por el coeficiente Bs. Las regalias representan una forma de
recaudar renta proveniente de la explotacién de la tierra, mineral o hidrocarburo.
Representan un impuesto ineludible; por esta razén pasan a ser un costo dentro de la
funcién de produccion de cualquier inversionista. A medida que sube el porcentaje
de la regalia, la inversién es cada vez menos atractiva, esto sin considerar el impacto
para los campos marginales. Evidentemente, para empresas o firmas que ya tienen
su plataforma y ya estan establecidas representa un desincentivo aunque sus costos
hundidos sean muy elevados. El signo que acompaiia al coeficiente B5 es negativo,

desde un punto de vista tedrico.
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Taladros Activos y Van Meurs: Como se explico anteriormente, esta variable es un
indice que se relaciona con el caracter atractivo de la inversion, desde un punto de
vista fiscal, en un pais o regiéon. Se establece una clasificacién que va desde una
estrella (menos atractivo) hasta cinco estrellas (mds atractivo). A medida que se va
de una estrella a cinco estrellas la inversion es cada vez mas atractiva, por esta razon
existird una mayor cantidad de taladros activos. Por lo antes dicho, el signo que

acompaifia al coeficiente 37 es positivo.

Taladros Activos y Variable VanReg: Como ya se menciond. la variable VanReg
esta compuesta por el producto de las regalias y el Indice Van Meurs. Se
experimenta con esta variable ya que implica una mayor interaccién de todo el
sistema fiscal con la regalia. La relacion viene dada por el coeficiente g, su signo
no es féacil de determinar, ya que referido a las regalias es negativo y en referencia al
fndice Van Meurs es positivo. Si el signo resulta positivo, podemos inferir que a
medida que el sistema fiscal sea mds atractivo el efecto de las regalias serd menor.
En caso contrario, si el signo es negativo, a medida que el sistema sea menos

atractivo el efecto de la regalia proporcionara un mayor impacto sobre la inversion.
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4.2 Analisis de los resultados

2

Al modelo de Panel Data. le fue aplicado el test de especificacién de Hausman®
indicando que por ser mas confiable, se trabaja con el efecto fijo (Ver Anexo 3). El
coeficiente de determinacion maultiple (Rz)wpara este modelo es 0.3737 (Ver Anexo

1.

En la siguiente tabla se presentan los coeficientes y niveles de significacion arrojados

por cada una de las variables en el modelo inicial.

Tabla 7: Resultado del modelo inicial (Efecto Fijo).

Rigs Coeficiente Std.Err
Reservas .8343569 1380451
Consumo interno 0423468 0183784
Tasa de interés 244,445 49.17619
Produccion media 1.420691 1.710627
Precios Reales -3.85¢-06 .0000252
Regalia -1.932216 5351286
Vanreg 5194295 1833036
Constante 5693875 7.892802

Los resultados son discutidos a continuacion.

Reservas Probadas (Reservas)

El signo del coeficiente obtenido coincide con el resultado de la teoria. El
coeficiente es significativo para niveles de 1%. 5% y 10% (Ver tabla 7). La relacién

entre las reservas y la inversion contiene varias aristas, entre ellas, la velocidad y la

i7 . - .= i - o
D.N. Gujarati, Prucba de especificacion de Hausman, Econometria, tercera edicion, enero 2001, pag
655-657.

* D.N. Guijarati, Coeficiente de determinacion multiple, Econometria, tercera edicion, encro 2001,
pag 199-200.
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cantidad a la cual deben ser explotados los yacimientos en el subsuelo. Por tanto las

reservas impactan positivamente a la inversion.

Consumo Interno

El signo del coeficiente coincide con el resultado de la teoria. El coeficiente es
significativo solamente para un nivel de significacion del 1% (Ver tabla 7). La
relacion entre el consumo y la inversion se ve explicada por la demanda energética
de la regién o pais. Esta demanda se ve a su vez afectada por las fluctuaciones de los

precios del recurso. Estos seran explicados mas adelante.

Tasa de Interés

El signo del coeficiente no coincide con el resultado de la teoria. El coeficiente es
significativo para niveles de significacion de 1%, 5% y 10% (Ver tabla 7), por esta
razon se ofrece una solucién a este problema. Fueron introducidas variables
dicotémicas temporales (para cada afio). Los resultados nos sugieren que la variable
tasa de interés recoge un efecto con la inversion que no es observable en la regresion

(Ver tabla 8).

En la tabla 8, se muestran los resultados obtenidos luego de la introduccion de 20
variables dicotémicas temporales: los valores obtenidos son muy similares a los del
modelo inicial, en términos de signos y niveles de significacion de los coeficientes
(Ver tabla 8). Las variables dicotomicas para los afios 80, 81, 82 y 93 no poseen

coeficientes por falta de datos para los afios en cuestién. El resto de los coeficientes,
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son significativos. La tasa de interés dentro de este nuevo modelo es descartada

(dropped).
Tabla 8: Resultados del modelo con variables dicotomicas.

Rigs Cocficiente Std.Err
Reservas 8503914 1367388
Consumo interno 0722706 0210665
Produccion media 1.532084 1.711348
Precios Reales -8.67e-06 0000257
Regalia -1.88973 5285159
Vanreg 4911588 1808238
Constante -4.427533 8.790587

Produccion Media

El signo del coeficiente coincide con el resultado de la teoria. El coeficiente es
significativo para niveles de 1%, 5% y 10%. Siendo esta la variable geoldgica del
modelo, su relacién con la inversion es positiva (Ver tabla 7). A medida que el
campo tenga condiciones mas favorables en términos de exploracién y produccion, la

inversion serd mas rentable.
Precios Reales

El signo del coeficiente no coincide con el resultado de la teoria. El coeficiente no es
significativo (Ver tabla 7). Aparece un problema de correlaciéon negativa entre los

Precios Reales y la Tasa de Interés (Ver anexo 5).

El resultado obtenido en este trabajo, para la relacién de los precios del petréleo y la

inversién carece de sentido ldgico y por ello no es claramente explicada;



posiblemente se trata de efectos multifactoriales, pero no disponemos de la

informacion suficiente que permite explicar adecuadamente este hecho.
Van Meurs

El resultado obtenido por la variable Van Meurs, indica que por ser una constante en
el tiempo (un niimero que se repite para cada pais en cada afio). no es observable la

relacion entre esta y la inversion, la variable es descartada (dropped). (Ver tabla 7)
Vanreg

Los sistemas fiscales varian de acuerdo a la distribucion de los riesgos entre el
inversionista y el gobierno. (Kemp & Rose, 1985). El coeficiente de Vanreg es
significativo para niveles de 1%, 5% y 10% (Ver tabla 7). lo que sugiere dentro de
nuestro modelo que la combinacion entre un sistema fiscal atractivo y un sistema de
regalias, cuyo impacto es menor sobre el ingreso bruto (es decir cobro de tasas

menores), resulte en una relacion positiva entre la inversion y la variable en cuestion.
Regalia

El signo del coeficiente estimado coincide con la teoria. El coeficiente es
significativo para niveles de significacién de 1%, 5% y 10% (Ver cuadro 7). Los
resultados sugieren que el aumento de las regalfas impacta negativamente a la

inversion, debido a que aumenta los costos, impacta directamente al ingreso bruto.

En combinacion con la teoria mencionada y los resultados obtenidos del modelo, se

puede concluir que la regalia como instrumento de recaudacién fiscal disminuye el
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atractivo de la inversion en el sector petrolero. La mayoria de los paises estudiados

en la muestra presentan una tendencia hacia la baja de la tasa de regalias, lo que

apoya lo que se pretende probar en este trabajo.

Entendiendo a los paises pertenecientes a la Organizacion de Paises Exportadores de

Petroleo como los mas representativos del sistema propietario, tienen como

caracteristica los impuestos (regalia) aplicados a la produccion. Por esta razon, se

tomaron en cuenta solamente estos paises (Argelia, Nigeria y Venezuela), para medir

el impacto de sus instituciones fiscales sobre la inversion. EI resultado obtenido

(Ver Tabla 9), indica un impacto ain mayor de la regalia sobre la inversion. Es

importante resaltar que en la mayoria de estos paises en el periodo estudiado, la tasa

de regalia aumentd.

Tabla 9: Paises Miembros de la OPEP.

Rigs Cocficiente Std.Err
Reservas 4128728 234175
Consumo interno -.0043244 0628406
Tasa de interés 1.363192 211.2402
Produccion media 18.25513 20.45665
Precios Reales -3.546724 2.991685
Regalia -6.136084 1.165867
Vanmeur -54.75983 7.80969
Vanreg 2.412183 4368223
Constante 138.8526 44.07798

Por otro lado, los paises que no son pertenecientes a la Organizacion de Paises

Exportadores de Petréleo, arrojaron resultados en los cuales el impacto de las

regalias es menor sobre la inversion (Ver Tabla 10). Es importante resaltar que la



mayoria de los paises no pertenecientes a la OPEP redujeron sus tasas de regalia para

atraer inversion en el periodo estudiado.

Tabla 10: Paises NO Miembros de la OPEP.

Rigs Cocficiente Std.Err
Reservas 1.810373 7348474
Consumo interno 023712 0073841
Tasa de interés 133.2994 70.52444
Produccion media -4,153595 1.844063
Precios Reales 0000373 0000349
Regalia 2.296107 5740998
Vanmeur 14.89688 1.866878
Vanreg -.8992699 1796387
Constante -31.04779 8.082758




Conclusiones y Recomendaciones

La teoria referida a la regulacion de hidrocarburos, presenta las distorsiones que se
generan en los patrones de exploracion, explotacion e inversion. En este trabajo se
presenta evidencia que sugiere el impacto negativo de las regalias, como institucion

fiscal, sobre la inversion.

La combinacién entre un sistema fiscal atractivo para el inversionista y una tasa de
regalia, que permita atraer capital hacia el sector, se traduce en un impacto positivo
para la inversion. La elaboracion de un sistema fiscal que no genere distorsiones a
los flujos de inversion, involucra el establecimiento de instituciones que representan
costos; cuya cuantia, tiene un gran impacto sobre los rendimientos esperado del

inversionista (Kemp and Rose 1985).

Para los sistemas donde los impuestos afectan a la produccién, la regalia, en conjunto
con la distorsién provocada por dicho sistema, afecta en mayor cuantia a la inversion.
Si se tiene un sistema fiscal poco atractivo para la inversién y en adicion, las regalias

tienden al alza, se tiene un impacto mas severo sobre la inversién

Por otro lado es importante resaltar si la regalia se encuentra en el contexto de un
sistema fiscal favorable para la inversidn, el efecto resultante es positivo, debido a
que se reduce el impacto de la regalia, su efecto sigue siendo negativo, pero no

desaparece completamente.

Dentro del trabajo se manejo la variable produccién media como variable geoldgica,

que indiscutiblemente ayuda a explicar el comportamiento de los inversionistas,
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debido a la relacién costo-beneficio implicita en la actividad tanto de exploracion
como de produccién. Otro estudio que apoya los resultados obtenidos es (Kunce,
Gerkins, Morgan y Maddux 2002) desarrollado en Estados Unidos y sus resultados
sugieren la caracteristica inelastica de la produccién petrolera, ante cambios en los
impuestos aplicados a la produccién, lo cual, segin el resultado obtenido en el

modelo desarrollado en este trabajo, produce una disminucién en la inversion.

Estudios realizados anteriormente prueban que las regalias impactan mayormente a
los pozos productivos en comparacion con el impacto que producen las mismas sobre
los campos marginales (Manzano 2000). La condicion de campo marginal es
relativa, ya que existe informacién y nuevas tecnologias que permiten calificar a
campos marginales como productivos y rentables, por esto la regalia distorsiona atn

mas la condicidon antes mencionada.

La produccién petrolifera y la exploracion del mundo podrian ser aumentadas
perceptiblemente si los gobiernos importadores y los paises que se autoabastecen,
proporcionan incentivos fiscales para el desarrollo de los campos. Estos incentivos

podrian incluir el cobro de 0% en regalias por los primeros 30 millones de barriles

extraidos o la asignacién de contratos de produccion compartida.®

Hoy en dia las regalias estdn siendo descartadas como instrumento fiscal a favor de
: —— 40 . .

Impuestos mayores” . La mayoria de los sistemas fiscales del mundo atacan el
ingreso bruto, produciéndose un patrdn regresivo, esto resulta perjudicial para

inversiones futuras, ya que ciertamente con el cobro de regalias el gobierno se

39
htp://www.vanmeurs.org/execsummary.htmla.
40
Johnston, 1994b.
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asegura una parte de la renta economica. Lo anterior no garantiza que el recurso sea
explotado en su totalidad, generdndose un remanente causando perdidas tanto para el

inversionista como para el estado.

El sistema fiscal promedio del mundo es de " carga anticipada". La toma del
gobierno durante los primeros 6 afios de la produccién, para un campo de 30
millones de barriles, es el 67% mientras que en el remanente de la produccion es el
63%. La atraccién de la exploracién y del desarrollo podria ser realzada
perceptiblemente si mas gobiernos adoptaran el sistema " back-end loaded " (carga

hacia el final)."!

El trabajo realizado puede ser extendido mediante el tratamiento de la data, para
desarrollar un modelo que permita aislar, los efectos generados por las diferentes
magnitudes de la produccion de las economias estudiadas. Se trata entonces de un
modelo en términos relativos donde el denominador es la produccién de cada pais.

Esto podria representar un analisis mas profundo del trabajo realizado.

Es importante también poder definir con mayor claridad el comportamiento de los
precios y su relacién con las tasas de interés, lo cual permitiria explicar mejor la

inversidn en el sector.

41
http://www.vanmeurs.org/execsummary.htmlb,
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Anexo 1: Resultado del modelo inicial (Efecto Fijo).

. ®treg rigs reservas consumoint tasadeinters produccinmedia preciosreales rega
la vanmeur vanreg, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 208
Group variable (i): tipo Number of groups = 12
R-sg: within = 0.33%¢ Obs per group: min = 12
between = 0.428¢ avg = 17.4
overall = 0.3737 max = 18
F(7,190) L 13.96
corr(u_i, ¥Xb) = -0.3647 Prob > F = 0.0000
rigs | Coef Std. Err t B>|t| [85% Conf. Intervall
............. e e e = i L e
reservas | .8343568 .1380451 6. 04 0.000 .562058 1.106655
consumeint | .0423468 .0183784 2.30 0.022 . 00809489 .0785%98¢6
tasadeinters | 244.445 49.17619 4.97 0.000 147.443¢ 341.44864
produccinm~a | 1.42086%1 1.710827 0.83 0.407 ~1.95356% 4.794951
precicsrea~s | -3.85e-086 .Qooozsz -0.15 0.87% -.000053¢ .000045%
regala | -1.83221¢ .5351286 -3.61 0.000 -2.887772 -.B766592
vanmeur | (dropped)
vanreg | .5194285 .1833036 2.83 0.005 .1578578 .B81001
_cons | .5693875 7.852802 0.a7 0.943 -14.59935 16.13816
_____________ o ————— = oy R S S
gigma u | 16.730871
sigma_e | 9.4508487
rho | .75B08374 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0: F(ll, 180} = 280583 Prob > F = 0.0000



Anexo 2: Resultado del modelo inicial (Random Effect).

#treg rigs reservas consumoint tasadeinters produccinmedia preciosreales rega
> la wvanmeur vanreg, re

Random-effect
Group variabl

R-sq: within
betwee
overal

Random effect
corriu_ i, ¥}

reservas
consumeint
tasadeinters
produccinm~a
preciosrea~s
regala
vanmeur
vanreg

3
e

5 3

1

s

GLS regression

(

u

Number of obs

209
12

12
17.4
18

110.74
0.0000

1.041191
. 0553405
308.2954
2.790355%
.0000514
-.3281683
9.283813
.855777
18.2819¢9

i): tipo Number of groups =
0.3297 Cbs per group: min =
0.5059 avg =
0.4341 max =

_1i ~ Gaussian Wald chiZ(8) =

= 0 (assumed) Prob > chi2 =

Coef. Std. Err 4 P>z [95% Conf.
8104768 1177132 6.89 0.000 .5797631
.0332263 .01128289 2.94 0.003 .Qli112z
211.2674 50.01724 4.22 0.000 113.2354

-.4912694 1.674329 -0.29 0.76% -3.772894

-1.08e-06 . 0000268 -0.04 0.968 -.0000535

=1.334365 .5133752 -2.60 0.00% -2.340562
3.029567 3.191001 8.95 0.342 -3.224678
.3112487 .175783 1.77 0.077 -.0332795

-1.488373 10.0871 o 0.883 -21.25873

8.0794838

9.4509497
42224248 (fraction of variance due to u i)

95



Anexo 3: Hausman specification test.

---- Ceefficients ----

| Fixed Random
rigs | Effects Effects Difference
_____________ 0
reservas | 8343568 .8104768 .02388
consumoint | 0423468 0332263 .0091205
tasadeinters | 244,445 211.28674 33.17758
produccinmedial 1.42086%1 -.4912694 1.911961
precicsreales| -3.B8%e-06 -1.0B8e-06 -2.77e-086
regala | =-1.832216 -1.334365 -.5978509
vanreg | 5194295 .3112487 .2081807

Test: Ho: difference in coefficients not systematic

chi2( 7) = (b-B)'[S~(-1)](b-B), S = (S_fe - S_re)
= 34.87
Prob>chi2 = 0.0000



Anexo 4: Resultado del modelo inicial. Introduccion de variables
dicotomicas (Efecto Fijo).

xtreg rigs reservas consumoint tasadeinters produccinmedia preciosreales rega
> la'vanmeur vanreg d80 dBl d82 dB83 dB4 dB85 dAE dE7 dBE d8S d80 d91 d92 d93 do4
> d95 dS96 d97 d%8 d99 420, fe

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 209
Group variable (i): tipo Number of groups = 12
R-sg: within = 0.4283 Cbs per group: min = 1z
between = 0.470% avg = 17.4
overall = 0.4061 max = 18
F{23,174) = 5.67
corr{u i, Xb) = -0.8&002 Prob > F = 0.0000
rigs | Coef. Std. Err. £ P>|t| [95% Conf. Interwval]
_____________ i S A R S S R e S i
reservas |  .8503%14  .1367388 6.22  0.000 .5805111 1.120272
consumoint | .0722706 .0210665 3.43 0.001 .0306918 .1138494
tasadeinters | (dropped)
producecinm~a | 1.532084 1.711348 0.80 0.372 -1.845588 4.808756
precicsrea~s | -8.67e-06 0000257 -0, 34 0.737 -.0000585 .0000421
regala | -1.88973 5285159 -3.58 0.000 ~2.832857 -. 8466025
vanmeur | (dropped)
vanreg | . 4811588 .1808238 2,72 0.007 1342684 .B480482
d80 | (dropped)
dfl | (dropped)
d82 | (dropped)
df3 | 15.46827 4.215445 3.67 0.000 7.14828 23.78825
d84 | 12.49638 4.114674 3.04 0.003 4.375285 20.81748
d8s | 13.55635 4.081248 3.34 g.001 5.54069¢9 21.572
dge | B.623352 4.017208 215 0.033 . 6546202 16.5b208
d87 | 10.96637 3,955833 2.77 0.006 3.158775 18.77396
dgg | 4.,975114 3.992567 1.25 0.214 -2.904981 12.85521
dgs | 3.055517 3.98543 9 42 0.444 -4,.8104821 10.92153
dso | 3.222637 3.94%939 0.82 0.418 -4.573424 11.0187
dal | 4.347324 3.946712 1,18 0.272 -3.4422¢8 12.13692
482 | 3.064158 3.92949¢ 0.78 0.437 -4.821455 10.8197%7
d93 | (dropped)
dg94 | 9.719586 4.248379 2.29 0.023 1.332623 18.10655
dg95 | 10.3562 4.126985 2.51 0.013 2.210782 18.50161
dge6 | §.93002 4.104664 2.18 0.031 .8286794 17.03136
dg7 | B.548409 4.18112% 2.04 0.042 .2961506 16.80067
dgg | 2.087532 3.956674 .53 0.598 -5.72172 9.896785
d9g9 | -4.415712 3.949478 =1.12 0.2865 -12.21076 3.37934
dz0 | -2.16457 3.907287 -8 55 0.580 -9.876348 5.547208
cons | -4.427533 8.790587 -0.50 0.615 =21.77744 12.92237
_____________ o e e e e e e e e e e e e e e e e
sigma_u | 19.071224
sigma_e | ©.1882604
rho | .81161035 (fraction of wvariance due to u_i)

F test that all u i=0: FELy 1740 = 31.23 Prob > F = 0.0000



Anexo 5: Test Correlacion.

. pwcorr tasadeinters preciosrea ,star(.05)
| tasade~s precio~s

tasadeinters | 1
preciosrea~s | -0.14

93



Anexo 6: Paises OPEP.

Estimate of sigma u = 0, random-effects estimator has degenerated to pooled
OLS and the Wald test from xthausman may not be appropriate. See [R] hausman
for a more general implementation of the Hausman test.

. Xxtreg rigs reserva consumcint tasadeinters produccin precicsrea regala vanmeu
> r vanreg

Random-effects GLS regression Number of cbs = 54
Group wvariable (i): tipe Number of groups = 3
B-sg: within = 0.,625%2 Obs per group: min = 18
between = 1.0000 avg = 18.0
overall = 0.8148 max = 18
Random effects u_ i ~ Gaussian Wald chi2(E) = 187.95
cerri{a i, ¥} = 0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0000
rigs | Coef Std. Err. z BP>izl [25% Conf, Intervall
_____________ e e e e S e e e e o i
reservas | -412B728 .234175 1.76 0.07¢8 -.0461018 LB71B474
consumoint | -.0043244 .0628406 -0.07 0.945 -.1274897 .11884089
tasadeinters | 1.363192 211.2402 0.01 0.985 -412.66 415.3864
produceinm=-a | 18,25513 20.45665 0.88 0.372 -21.83817 58.34942
precicsrea~s | -3.546724 2.991685 =i, 18 0.23¢ -%.410319 2.316872
regala | -6.136084 1.165867 -5.286 0.000 -§.421141 -3.851027
vanmeur | -54.75983 7.8096%9 =7.01 G.000 -70.06€654 =39::45312,
vanreq | 2.412183 .4B68223 4.85 0.000 1.458028 3.366337
_cons | 138.852¢ 44.077%8 3,15 0.002 52.48133 225.2438
_____________ o e 5t e o e e e e o . e e
sigma _u | 0
sigma_e | 11.308577
rhe | 0 fraction of wvariance due to u_i)




Estimate of sigma u = 0, random-effects estimator has degenerated

Anexo 7: Paises no Opep.

OLS and the Wald test from xthausman may not be appropriate.
for a more general implementation of the Hausman test.

xtreg rigs reserva consumoint tasadeinters produccin preciosrea

> r vanreg

Random-effects
Group variable

within
between
overall

R-sq:

Random effects

GLS regression
(i) : tipo

0.0238
0.7955
0.6170

nonu

u_i ~ Gaussian

corr(u_i, X) = 0 (assumed) Preb » chi2
rigs | Coef. Std 2 P>z
reservas | 1,810373 .734B474 2.46 0.014 .3700982
consumeint | 023712 .0073841 321 0.001 .0082383
tasadeinters | 133.2994 T0.52444 1.89 0.05¢ -4.925975
produccinm~a | -4.15358% 1.844063 —2.258 0.024 -7.7€7891
preciosrea~s | .0000373 .0000348 L G2 0.286
regala | 2.296107 . 57409598 4,00 0,000 1.1708%92
vanmeur | 14.89688 1.866878 7.898 0.000 11.23786
vanreg | -.8992699 . 1736387 =501 0.000 -1.251355
_cons | =31.04779 B.08BZ2758 =3.84 0.000 -46,8897
_____________ e e A S 3 S e T e e A e e
sigma u | 0
sigma e | 8.112228%
rho | 0 (fraction of variance due to u i)

Number of cbs

Number of groups

Cbs per group: min

Wald chiZ(B)

to pooled
[R] hausman

regala vanmeu

155
g

12
17.2
18

= 235.20
= 0.0000

[85% Conf. Interwvall

-.0000312

3.250647
.038184¢6
271.5247
-.5392983
.a001as57
3,421322
18.55588
-.5471844
-15.20587

100



