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INTRODUCCION

La renta petrolera se ha constituido, desde la segunda mitad de la ultima dé-
cada, en uno de los pilares fundamentales de la economia nacional, sobre
todo por su aporte a los ingresos fiscales, tanto para el Gobierno nacional
como para los gobiernos subnacionales. Este aspecto incide en que gran par-
te de la poblacién reciba algun tipo de beneficios de la renta petrolera, ya
sea mediante inversidn publica o bonos sociales que son financiados en gran
parte por los ingresos obtenidos por la explotacion de hidrocarburos.

La renta petrolera es obtenida principalmente a partir de la produccién de
hidrocarburos y los precios de comercializacién. En el caso de Bolivia, la ma-
yor parte de la produccién hidrocarburifera es gas natural y cerca de 84% del
volumen es comercializado a Brasil y Argentina, a un precio de exportacion
que es ajustado en base a tres fuel oil que dependen del precio internacional
del barril de petréleo. Este precio se caracteriza por permanentes subidas y
bajadas que ocasionan que el precio de exportacion del gas natural también
registre esas oscilaciones.

Estos constantes incrementos y decrementos, denominados volatilidad de
precios, se han constituido en una preocupacion en diferentes paises produc-
tores de hidrocarburos y minerales a lo largo de la historia por la relevancia
que la explotacién de estos recursos ha tenido en su economia. En el caso
de Bolivia, 50% de los ingresos por exportaciones provienen de la venta de
gas natural a Brasil y Argentina; asimismo, la actividad hidrocarburifera repre-
senta mas de una tercera parte de los ingresos corrientes del Tesoro General
del Estado, y en algunos departamentos productores, las regalias petroleras
representan cerca de 80% de su presupuesto publico anual.

En este contexto, Fundacién Jubileo presenta un analisis de las principales
variables que inciden en la renta petrolera con el propésito de informar a la
poblacion sobre la volatilidad de estos ingresos, a fin de sensibilizar a la po-
blacién para valorar espacios como el pacto fiscal que sirven para proponer
mecanismos que proporcionen cierta sostenibilidad a los proyectos y pro-
gramas emprendidos con recursos de la renta hidrocarburifera, e incluso el
disefo de politicas publicas que promuevan el desarrollo de otros sectores
de la economia generadores de empleo y valor agregado, asi como el fortale-
cimiento de las politicas sociales que contribuyan a la reduccién de la pobreza
y desigualdad.
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1. RENTA PETROLERA EN BOLIVIA

La renta petrolera se la define como la diferencia entre
el valor de los hidrocarburos extraidos del subsuelo a
precios de venta en el mercado internacional, menos
los costos de extraccidn o, dicho de manera mas senci-
lla, es entendida como la diferencia de los ingresos me-

nos los costos, de tal manera que la renta petrolera es lo
que queda para repartir entre el Estado y las empresas
privadas o publicas que participan de la actividad pe-
trolera, como se muestra en el siguiente grafico.

INGRESOS POR LA EXPLOTACION DE HIDROCARBUROS

COSTOS
(Transporte, compresion, costos
recuperables
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Como se observa en el grafico, el Estado no solamen-
te se queda con su participacion en la renta petrolera,
sino que también obtiene recursos adicionales a través
del pago de impuestos que efectdan las empresas pri-
vadas de su porcion de renta petrolera. En este sentido,
la renta estatal, ademds de depender de los niveles de
produccidn, precios y costos de la explotacion de hi-
drocarburos, depende también de las alicuotas de las
regalias e impuestos.

Resulta importante considerar que de acuerdo con la
Constitucion Politica del Estado, en Bolivia la empresa
petrolera nacional Yacimientos Petroliferos Fiscales Bo-
livianos (YPFB) es la Unica facultada para realizar las ac-
tividades de la cadena productiva de hidrocarburos y su
comercializacién, es decir que las empresas petroleras
que operan en Bolivia (tanto bajo contratos de opera-
cién como de servicios) estan obligadas a entregar en
propiedad a YPFB toda la produccién de hidrocarburos
para que sea la empresa petrolera nacional la que co-
mercialice los mismos.

En este sentido, YPFB recibe los ingresos por la comer-
cializacion de hidrocarburos, tanto en el mercado inter-
no como por la exportacion.

FUNDACION JUBILEO

En relacién a los costos, entre ellos figuran los costos de
transporte, compresion y almacenaje; estos conceptos
son cancelados a empresas subsidiarias de YPFB; por
otra parte estan los costos recuperables en el marco de
los contratos de operacién suscritos en Bolivia en octu-
bre de 2006, los cuales son cancelados a las empresas
operadoras.

Al descontar los costos de los ingresos recibidos por la
explotacion y comercializacién de hidrocarburos, se ob-
tiene la renta hidrocarburifera, la cual estd compuesta
por las cargas fiscales (regalias, patentes e impuestos),
la ganancia de las empresas petroleras, asi como por la
participacion de YPFB en las ganancias de los contratos
de operacion.

Las dos variables de mayor importancia para poder
analizar la renta petrolera son la produccion de hidro-
carburos y los precios a los cuales se los comercializa.



2. PRODUCCION DE HIDROCARBUROS

En el caso de la produccién de hidrocarburos se debe
considerar que su comportamiento depende del nivel
de explotacion de los campos descubiertos con ante-
rioridad, asi como de la incorporacién de nuevas areas
que hayan registrado éxito exploratorio.

En Bolivia, en la actualidad, se encuentran produciendo
cerca de 60 campos, de los cuales dos pueden ser consi-
derados como nuevos; por lo tanto, el comportamiento
de la produccién de hidrocarburos en Bolivia esta en
funcién de la tasa de explotacion de los campos en ac-
tual produccion; la misma que ha sido incrementada
en especial para los campos Sabalo y Margarita — Hua-
caya, es decir, dos de los tres campos mas importantes
del pais. En todo caso, en los préximos cinco afos es
previsible que se cuente con resultados de la actividad
exploratoria que se viene realizando en las areas reser-
vadas a favor de YPFB, lo cual podria, eventualmente,
incrementar la produccién.

Grafico N° 1: Produccion Promedio Diaria de Gas Natural
En millones de metros cubicos por dia
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Fuente: Boletines Estadisticos de YPFB

Como se aprecia en el grafico anterior, la produccién
promedio diaria de gas natural se ha incrementado no-
toriamente en los ultimos siete afos, siendo que el afo
2007 la misma alcanzaba a 39,6 MMmc/d, en el primer
semestre del afio 2015 se alcanzd a 60 MMmc/d, lo cual
representa un incremento de 52%.

Resulta evidente que el afio 2015 se logré mantener
el nivel de produccién alcanzado el afo 2014; sin em-
bargo, se observa que el campo San Alberto tiende a
disminuir su produccién, por lo que autoridades nacio-
nales y departamentales han anunciado que el mismo
estd ingresando en fase de declinacion.

Asimismo, en el transcurso del afilo se ha anunciado
que a partir de abril de 2016 iniciara produccién el cam-

po Incahuasi, en el marco del Contrato de Operacién
Bloque Ipati, suscrito el afio 2006, producto del Decreto
Supremo de Nacionalizacién N° 28701, entre YPFB y las
empresas Total E&P Bolivie (80% de participacion) y Te-
cpetrol de Bolivia (20% de participacién). El afio 2013
la Asamblea Legislativa Plurinacional autorizé la modi-
ficacion del Contrato de Operaciones para los bloques
Ipati y Aquio, en el que la empresa petrolera Total E&P
Bolivia cede 20% de su participacién a la empresa GP
Exploracién y Produccion SL (filial de Gazprom), siendo
que el contrato de cesidn fue protocolizado en junio de
2014. Las empresas participantes del Contrato de Ope-
racion Bloque Ipati son actualmente Total E&P Bolivie
(60%), GP Exploracién y Produccién SL (20%) y Tecpe-
trol de Bolivia(20%).

De acuerdo con anuncios realizados por el Ministro de
Hidrocarburos y Energia, desde abril del afo 2016, el
campo Incahuasi producird 6,5 MMmc/d de gas natu-
ral. Resulta importante destacar que las empresas par-
ticipantes del Contrato de Operacién Bloque Ipati estan
invertiendo cerca de 1.000 millones de doélares en su
desarrollo, lo que permitira incrementar la produccion
nacional y compensar el decremento del campo San
Alberto.

Grafico N° 2: Produccion Promedio Diaria de Hidrocarburos Liquidos
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Fuente: Boletines Estadisticos de YPFB

En relacién con la produccién de hidrocarburos liqui-
dos, cerca de 70% proviene de los campos Sabalo, Mar-
garita-Huacaya y San Alberto, aunque en este ultimo
se observa una disminucion al igual que en el caso de
la produccion de gas natural. Cerca de 73% de la pro-
duccién de hidrocarburos liquidos es condensado, el
cual estd asociado al gas natural, sequido por gasoli-
na natural y petréleo; por ello, ante incrementos en la
produccion de gas natural también se incrementa la de
petréleo condensado.
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Los campos que han registrado un mayor incremento
en la produccién fueron: Margarita, con un incremen-
to de 9 veces el volumen promedio diario producido el
ano 2007; sequido por Sabalo, que el aino 2014 produjo
1,5 veces mas que el afio 2007. Sin duda, el importante
incremento en el caso del campo Margarita se debe a
la construccion de la planta de procesamiento de gas
natural entre los afios 2010 y 2013, con las ampliacio-
nes encaradas en la Fase |y Fase ll, lo cual permitié in-
crementar la producciéon de 2 MMmc/d a 17 MMmc/d,
constituyendo ésta la principal explicacién para el in-
cremento de produccion de gas natural registrado en el
pais en los ultimos afos.

Asimismo, autoridades del Ministerio de Hidrocarburos
y Energia han afirmado que dicho campo incrementa-
ra nuevamente su produccién en los préximos meses,
producto de los reservorios encontrados por Repsol Bo-
livia durante el ano 2015.

En lo referido a la produccién de Gas Licuado de Petro-
leo (GLP), en el siguiente gréfico se observa que la mis-
ma se ha incrementado notoriamente en el afio 2015
en relacion a las gestiones anteriores, esto debido al ini-
cio de operaciones de la Planta Separadora de Liquidos
de Rio Grande.

Grafico N° 3: Produccion Promedio Diaria
de Gas Licuado de Petrdleo
En toneladas métricas por dia
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Como se aprecia en el gréfico, para el ailo 2015 la pro-
duccién de GLP en la Planta Separadora de Liquidos de
Rio Grande representa cerca de 30% de la produccién
nacional, en tanto que 49% es obtenido en el resto de
las plantas y el restante 22% es obtenido mediante pro-
cesos de refinacion.

La produccién promedio diaria total de GLP en el afio
2015 es superior en 18% a la observada el afio 2009;
es importante mencionar que dicha produccion venia
experimentando una tendencia a disminuir y por ser

FUNDACION JUBILEO

inferior a la demanda del mercado interno obligaba al
pais a importar este hidrocarburo. Sin embargo, desde
agosto del afio 2013, con el inicio de operaciones de la
planta separadora de liquidos de Rio Grande se pudo
revertir esta situacion, asi la produccion promedio dia-
ria de dicha planta pas6 de un promedio de 213 tone-
ladas métricas diarias (TM/d) en el afio 2013 a311TM/d
en el primer semestre del afo 2015, lo cual supone un
incremento de 50%.

3. COMERCIALIZACION

DE HIDROCARBUROS

La Ley de Hidrocarburos N° 3058, del ano 2005, esta-
blece que el mercado interno tiene prioridad sobre los
mercados de exportacién, en tanto que la Resolucion
Ministerial 255/2006, de diciembre de 2006, estable-
ce que la produccién de hidrocarburos serd asignada
en el siguiente orden de prelacién para el gas natural:
mercado interno, mercado de exportacién comprome-
tido a Brasil y mercado de exportacién comprometido
a Argentina; para los hidrocarburos liquidos: mercado
interno y mercado de exportacion.

Como se aprecia en el grafico siguiente, asi como la
produccion de gas natural ha registrado una tenden-
cia creciente, la misma se ve reflejada en mayores vo-
[imenes comercializados a los tres mercados con que
cuenta el pais.

Grafico N° 4: Comercializacion Promedio Diaria de Gas Natural
En millones de metros ciibicos por dia
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Fuente: Boletines Estadisticos de YPFB



Sin duda, el mercado externo es el de mayor importan-
cia para la comercializacion del gas natural producido
en Bolivia; como se aprecia en el siguiente grafico, cerca
de 83% de las ventas tienen como destino la exporta-
cién, siendo que en el primer semestre del afo 2015 el
55% del volumen comercializado fue enviado a Brasil y
28% a Argentina.

Grafico N° 5: Participacion por Mercado
en la Comercializacion de Gas Natural
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Con relacién al mercado interno, éste representa cer-
ca de 17% del volumen comercializado. Tomando en
cuenta solo el mercado interno, el principal destino son
los sectores residencial, comercial, industrial y vehicular
que representan 47% del volumen comercializado; al
sector eléctrico se destina 43%; siendo el restante 10%
destinado a consumidores directos y otros.

En el caso de la produccién de hidrocarburos liquidos,
la misma es destinada, en su totalidad, a abastecer el
mercado interno. Sin embargo, existen volumenes de
petréleo crudo reconstituido obtenido en el proceso de
refinaciéon que vienen siendo exportados, debido a la
ausencia de tecnologia en las refinerias nacionales para
procesar este producto.

Como se menciond anteriormente, la puesta en mar-
cha de la Planta de Separacién de Liquidos de Rio
Grande permitié el abastecimiento de la demanda
de mercado interno, ademds de contar con un exce-
dente para ser exportado. En el segundo semestre
de la gestion 2013 ya se habia exportado un total de
6.328 TM de GLP a Uruguay y Paraguay, siendo que
el aflo 2014 el volumen exportado de este energé-
tico lleg6 a 37.265 TM. Durante el primer semestre
de 2015 también se observa un importante volumen
exportado explicado tanto por los envios a Paraguay
como a Peru.

Grafico N° 6: Exportacion de Gas Licuado de Petréleo

En toneladas métricas
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Fuente: Boletines Estadisticos de YPFB

4. PRECIOS

Una variable de gran importancia en lo que respecta a
la renta petrolera es el precio al cual se comercializan
los hidrocarburos producidos, en el caso boliviano el
mercado interno tiene un precio inferior al precio de
venta en el mercado externo. En el pais, el precio del
barril de petréleo que tenga por destino el mercado
interno esta congelado desde el afo 2004 en 31,16 d6-
lares americanos, precio significativamente menor al
precio internacional del barril de petréleo que se situa
actualmente en un promedio préximo a 69 Sus/barril.

En el caso del gas natural, la misma Ley de Hidrocar-
buros establece que en ningun caso los precios del
mercado interno podran sobrepasar del cincuenta por
ciento (50%) del precio minimo del contrato de expor-
tacion. Actualmente el precio al cual se comercializa el
gas natural en el mercado interno varia en una banda
definida por tipo de sector que oscila entre 2,90 Sus/
Millar de Pie Clbico (Mpc) y 0,57 $Sus/Mpc.

Con relacién al mercado externo, el precio de venta
de gas natural a Brasil y Argentina merece especial
atencion, ello debido a que como se vio anteriormen-
te, el 83% del volumen comercializado de este hidro-
carburo tiene por destino la exportacion, por lo que
dichos mercados se convierten en la principal fuente
de ingresos por concepto de venta de hidrocarburos.
El siguiente grafico muestra el comportamiento de los
precios promedio anuales de venta de gas natural a
Brasil y Argentina.
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Grafico N° 7: Comportamiento del Precio Promedio Anual
de Exportacion de Gas Natural Boliviano
En délares por millon de BTU
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Fuente: Boletines Estadisticos de YPFB

Como se aprecia en el grafico, desde el afo 2012 se ob-
serva una tendencia decreciente en los precios de ven-
ta de gas natural a Brasil y Argentina. Se destaca que ya
el afno 2008 se registré una fuerte caida en dichos pre-
cios, puesto que dependen de la cotizacion de ciertos
fuel oil que, a su vez, estan en funcion de la cotizacién
del precio internacional del barril de petréleo caracte-
rizado por su alta volatilidad. Sin embargo, la caida del
ano 2008 tuvo razones completamente diferentes a las
que ocasionan la reciente caida del afio 2014, como se
explicara mas adelante.

Resulta importante mencionar que tanto el contrato
de venta a Brasil como el suscrito con Argentina esta-
blecen que el precio de venta es establecido trimestral-
mente. En el caso del gas natural exportado a Brasil, el
precio de venta es fijado con base en una canasta de
3 fuel oil que tienen distinta ponderacion dentro de la
férmula de célculo:

FoT, +0.25

FO1,

FO2
FO2

0

L+ O.ZSE

FO3,

PG=P(i){0.5

Dodnde:

PG: Precio del Gas en $us/MMBTU.

P(i): Precio base (QDCA, QDCB).

FO1: Fuel Qil de 3,5% de azufre, referido bajo el titulo
Cargoes FOB Med Basis Italy, en unidades de délar
por tonelada métrica (Sus/TM);

FO2: Fuel Oil N° 6 de 1% de azufre, referido bajo el
titulo U.S. Gulf Coast Waterborne, en unidades de
dolar por barril (Sus/BBL);

FO3: Fuel Oil de 1% de azufre, referido bajo el titulo
Cargoes FOB NWE, en unidades de délar por tone-
lada métrica (Sus/TM).

FUNDACION JUBILEO

Estos precios referenciales de fuel oil son los publicados
en el Platt’s Oilgram Price Report, en la tabla Spot Price
Assessments.

Adicionalmente, el contrato de compra-venta de gas
natural suscrito con Brasil, en su subclausula 11.5 tam-
bién establece que el precio del gas (PG), calculado de
acuerdo con la férmula anterior serd ajustado aplican-
dose la siguiente férmula:

Pt = 0,5PG + 0,5 Pt-1

Doénde:

Pt: Precio del Gas, en unidades de délar por millén de
BTU (USS/MMBTU), para el trimestre pertinente.

PG: Precio del Gas, en unidades de Délar por millén
de BTU (US$/MMBTU) calculado segun la Subclau-
sula 11.2 de esta Clausula para el Trimestre perti-
nente;

Pt-1: Precio del Gas, en unidades de Délar por millén
de BTU (US$/MMBTU), correspondiente al Trimes-
tre inmediatamente anterior.

Esta ultima férmula se constituye en un mecanismo de
amortiguacién para evitar cambios bruscos, tomando
en cuenta el comportamiento del trimestre anterior.

En relacion al contrato de compra-venta de gas natural
suscrito con Argentina la férmula del precio es similar a
la estipulada en el contrato con Brasil, salvo que se afa-
de el precio internacional de diesel oil, como se aprecia
en la siguiente férmula.

3 DO, ‘|
+0.20
DO J

0 i

Fo1 FO2, FO
PG=P|0.20__' +0.40 " +0.20
FO1, FO2, FO3

Dodnde:

PG: Precio del Gas en $Sus/MMBTU), para el trimestre
pertinente;

FO1: Fuel Oil de 3,5% de azufre, referido bajo el titulo
Cargoes FOB Med Basis Italy, en unidades de délar
por tonelada métrica (Sus/TM);

FO2: Fuel Oil N° 6 de 1% de azufre, 6° API referido
bajo el titulo U.S. Gulf Coast Waterborne, en uni-
dades de dolar por barril (Sus/bbl);

FO3: Fuel Oil de 1% de azufre, referido bajo el titulo
Cargoes FOB NWE, en unidades de délar por tone-
lada métrica ($us/TM);

DO: LS Diesel, referido bajo el titulo U.S. Gulf Coast
Waterborne, en unidades de US cents/ US galén
(Sus/USgal).



Como se menciond anteriormente, los fuel oil que figuran en
las férmulas de ajuste de precio presentes, tanto en el contra-
to de compra y venta de gas natural suscritos con Brasil y con
Argentina, dependen del precio internacional del barril de pe-
tréleo, fundamentalmente del precio West Texas Intermediate
(WTI) y del precio BRENT (precio de referencia del crudo en el
mar del norte).

Grafico N° 8: Precio Promedio del Barril de Petréleo WTI
En dolares americanos por barril
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Grafico N° 9: Precio Promedio del Barril de Petréleo BRENT
En délares americanos por barril
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Fuente: US Energy Information Administration

Como se aprecia en los graficos anteriores, el precio interna-
cional del barril de petréleo muestra una tendencia creciente
desde el afio 2004, cuando ya se encontraba préximo a los 40
Sus/Bbl, llegando el afio 2006 a superar la barrera de los 60 $us/
Bbl. Hasta ese momento se podia hablar de un ciclo alto en los
precios del petréleo, pues se estaba registrando un incremento
de 50%.

Sin embargo, desde la segunda mitad del afio 2007 se obser-
va una marcada tendencia creciente, marcando el inicio de
lo que se podria llamar como un super ciclo de altos precios
del barril de petréleo, siendo que éste alcanza su punto mas

alto en julio del afho 2008, cuando el precio
WTI alcanz6 a 145 Sus/Bbl. Posteriormente,
desde agosto de ese mismo afno se observa
una tendencia a la baja que todavia parecia
razonable; sin embargo, desde octubre de ese
mismo afo se registra un desplome del pre-
cio, alcanzando su punto mas bajo en diciem-
bre del mismo afio 2008, cuando se cotizaba
en 30 Sus/Bbl.

Este descenso brusco en el precio internacio-
nal del barril de petréleo en el afio 2008 tuvo
como origen la crisis financiera mundial. Es
importante tener en cuenta que el precio in-
ternacional del barril de petréleo es cotizado
de forma diaria en las principales bolsas de va-
lores del mundo y, por lo tanto, dependen de
diferentes factores: oferta y demanda, especu-
lacion, dindmica sectorial y aspectos geopoliti-
cos, entre otros.

Entre enero y mayo del afio 2009 el precio in-
ternacional del barril de petréleo se mantuvo
oscilando entre 35 y 50 ddlares, es a partir de
finales de junio que se observa una rapida re-
cuperacion de la cotizacion del barril, superan-
do los 70 ddlares en diciembre; para inicios de
enero de 2010 el precio internacional del pe-
tréleo nuevamente bordeaba los 80 dolares,
alcanzando a 90 délares por barril a finales de
esa gestion; de esta manera, en apenas un afio
y medio, el precio volvié a los niveles del stper
ciclo de precios iniciado el afo 2007.

En el periodo 2011y 2013 el precio internacio-
nal del petréleo se mantuvo fluctuando entre
85y 108 dolares por barril, en el caso del WTI, y
entrelos 90y 126 ddlares, en el caso del BRENT;
que si bien son precios altos, mantuvieron su
caracteristica volatil con permanentes incre-
mentos y decrementos.

El comportamiento del precio internacional
del petréleo se mantuvo en esos niveles hasta
julio de 2014; siendo que en agosto inicia una
tendencia a la baja llegando a bordear los 50
délares por barril, en diciembre de ese mis-
mo afo. En el transcurso de la gestion 2015 el
comportamiento del precio se mantuvo osci-
lando entre los 40 y 55 dolares el barril.

En el transcurso del tiempo se ha podido evi-
denciar que las razones de la caida en el precio
internacional del barril de petréleo responden
a razones diferentes a las que ocasionaron la
del afo 2008. En ese momento, la caida en el
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precio fue producida, principalmente, por la crisis fi-
nanciera internacional, por lo que su recuperaciéon fue
relativamente rapida; en tanto que la disminucién del
precio iniciada en agosto del afo 2014 se origina por
otros factores, entre los que destaca el rol del Shale
Gas y Shale Qil (gas y petréleo de esquisto), asi como
el nuevo protagonismo de paises como Estados Unidos
y Canada que inician la produccién de estos productos
mediante la técnica del fracking (fractura hidraulica), la
cual es ampliamente criticada por el impacto ambiental
que ocasiona.

Los paises productores tradicionales de petréleo agru-
pados en la Organizacion de Paises Productores y Ex-
portadores de Petréleo (OPEP), que han mantenido
una importante participacion de mercado por muchos
anos, llegando a definir el precio del petréleo a nivel
mundial por muchos afos, no desean ceder una parte
de esa participacion a los nuevos paises productores de
Shale Gas y Shale Oil; por ello han decidido no bajar su
produccién (aspecto que podria haber hecho que suba
el precio) incluso la han incrementado haciendo que el
precio internacional se mantenga en una banda de pre-
cios que oscila entre 40 y 55 dodlares por barril. La inten-
cién aparentemente es asfixiar a los proyectos de Shale
Gasy Shale Oil en Estados Unidos y Canada, aspecto que
ya esta teniendo sus primeros resultados, considerando
que la propia Agencia de Informacién de Energia de Es-
tados Unidos (EIA) reporta la disminucién de 59% en el
numero de equipos de perforacion de petréleo en Esta-
dos Unidos en relacion a octubre del afio 2014.

Si bien en el caso de Bolivia los contratos de exporta-
cion de gas natural suscritos con Argentina y Brasil pre-
sentan una férmula para el célculo del precio de expor-
tacion vinculada a los precios internacionales del barril
de petréleo, también cuentan con mecanismos que
permiten amortiguar el impacto de la disminucion del
precio sobre los ingresos que recibe el pais, asi como los
beneficiarios de la renta petrolera, tales como el calculo
trimestral del precio y la férmula de calculo que pon-
dera el precio actual, calculado a partir del precio inter-
nacional del petréleo, con el precio de exportacion del
trimestre anterior. Este mecanismo permite contar con
un corto tiempo adicional para poder disefar politicas
para enfrentar los posibles efectos.

FUNDACION JUBILEO

El mecanismo de amortiguacion puede ser apreciado
de mejor manera en el siguiente gréfico:

Grafico N° 10: Precio Promedio del Barril de Petréleo
vs. Precio Mensual del Gas Natural Exportado
En ddlares americanos
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En el gréfico anterior se observa que, si bien el precio
internacional del barril de petréleo (linea roja) comien-
za a descender en julio de 2014 y alcanza su punto mas
bajo en diciembre de ese afo, el precio de exportacion
del gas natural boliviano a Brasil (linea azul) y a Argenti-
na (linea verde) se mantienen en niveles altos por todo
ese periodo, siendo que el primer trimestre del 2015
recién comienza a sentirse el primer efecto de forma
parcial, con una primera disminucién; sin embargo, es
a partir del segundo trimestre que el precio de expor-
tacién de gas natural boliviano recibe el impacto com-
pleto de la disminucion del precio internacional del pe-
tréleo, alcanzado a 6,08 $us/MMBTU a Argentina y 5,74
$Sus/MMBTU a Brasil.

Asimismo, si bien los precios de exportacion de gas na-
tural a Brasil y Argentina han experimentado una im-
portante disminucién en relacién a los observados en
el primer semestre de la gestion 2014 (-37% y -42% res-
pectivamente); los mismos contintan siendo superio-
res a los observados en el periodo 2000 - 2007, como
se aprecia en el siguiente grafico.



Grafico N° 11: Precio Promedio Mensual del Gas Natural
Exportado a Brasil y Argentina
En ddlares americanos por millon de BTU
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Si bien los precios de exportacién del gas natural vigen-
tes ajunio de 2015 son superiores a los registrados en el
periodo 2000 — 2007, se debe considerar que el tamafo
del gasto publico, principalmente a nivel subnacional
(principales beneficiarios de la renta petrolera) se ha in-
crementado notablemente, por lo que estas instancias
seran las que sientan el efecto de forma directa.

Es muy importante comprender que la variable precio
es una de las determinantes de la renta petrolera, mas
no la Unica. La mayor parte de los paises productores
de petréleo y gas natural han incrementado la produc-
cién, como una variable que puede coadyuvar a amino-
rar los efectos de la caida en los precios.

En el caso de Bolivia, se avizora un importante incre-
mento de producciéon de gas natural con el inicio de
operaciones del campo Incahuasi, ubicado en el Depar-
tamento de Chuquisaca, con un aporte de 6,5 MMmc/d
asi como un nuevo incremento en la produccién del
Contrato Caipipendi (Campos Margarita - Huacaya).
Este incremento en la produccién, si bien no es previsi-
ble que pueda compensar los efectos de la caida en el
precio, si puede contribuir a aminorar los efectos.

Un factor muy importante a considerar es que para pro-
mover el incremento de produccién de hidrocarburos
desde el gobierno nacional, al tratarse de un negocio a
largo plazo, debe ir acompanado de la gestién de nue-
vos mercados, preferentemente también a largo plazo.

5. C0STOS DE PRODUCCION

Los costos de produccién incluyen los costos de explo-
racion, desarrollo, produccién, ademas de los costos
administrativos y de depreciacién; éstos son agrupados
basicamente en costos de operacién y costos de capital
(amortizaciéon de la inversion)

Actualmente bajo la modalidad de los Contratos de
Operacion y de Servicios vigentes, la empresa privada
debe remitir de manera inicial un presupuesto sobre
sus actividades anuales a YPFB para su aprobacion, lue-
go una vez incurridos estos costos deben ser reporta-
dos a YPFB para su posterior devolucion por parte de la
estatal petrolera.

Toda la metodologia de presupuestos, aprobacion, re-
porte y recuperacion de costos ser encuentra estable-
cida en la cldusula 19 de los contratos y en un Procedi-
miento Financiero Contable establecido en los anexos
de dichos contratos.

Asimismo, para la devolucién de estos costos YPFB
puede aprobarlos de manera inicial, sin perjuicio de
revisarlos posteriormente a través de auditorias tri-
mestrales y anuales.

En cuanto a los costos exploratorios, es importante
destacar que en aquellas areas de contrato que existan
campos en explotacion y dreas exploratorias, los costos
de exploracién son recuperados con la produccién de
dicho campo. En las areas del contrato que sélo posean
areas exploratorias los costos de exploracién se recupe-
ran una vez que se declare la comercialidad del campo
y comience la produccion.

Respecto a este ultimo concepto, la informacién que se
tenia disponible en la pagina web de YPFB considera
datos solo hasta el afio 2012 y muestra los costos re-
cuperables reportados por las empresas operadoras,
siendo que aln queda pendiente conocer el monto de
costos recuperables que YPFB vaya a aprobar a las em-
presas petroleras, valor que no necesariamente debe
coincidir con el monto reportado por éstas.

SITUACION DE LA RENTA PETROLERA ESTATAL
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Grafico N° 12: Costos Recuperables reportados
por las Empresas Operadoras
En millones de ddlares americanos
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Fuente: Pagina web Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos

En el gréfico se aprecia claramente que el costo recupe-
rable mas relevante es la depreciacién de activos fijos
que, en promedio, representa 63% de los costos recu-
perables reportados. De acuerdo con lo establecido en
el Anexo D de los contratos de operacién, los activos
fijos serdn amortizados de manera lineal segun su vida
util, y dichas amortizaciones seran consideradas como
costos recuperables de acuerdo con la siguiente clasi-
ficacion:

« Pozos petroleros 5 anos
« Lineas de recoleccién 5afnos
« Plantas de procesamiento 8 anos
« Ductos 10 anos

En importancia le siguen los costos directos de explota-
cion, que representan, en promedio, 15,4%, monto que
en todos los afos ha sido superior a los costos de perso-
nal, los cuales representan el 10% del total, este ultimo
concepto incluye los salario, bonos, primas, cargas so-
ciales, feriados, vacaciones, seguros de vida colectivos y
capacitacion del personal.

Resulta importante mencionar que de acuerdo con la
cldusula 16 de los contratos de operacion, el personal
extranjero no podra exceder el 15% de la ndmina de em-
pleados del Titular de los contratos; siendo que el per-
sonal nacional deberd estar presente en niveles jerarqui-
cos, medios, técnicos, administrativos y laborales.

En relacién a las empresas operadoras, Petrobras Boli-
via es la que participa con un monto mayor en el total
de costos recuperables del afo 2012, con cerca de 30%
del total; sin embargo, por las inversiones realizada en
el contrato Caipipendi, resulta previsible que en los si-
guientes anos sea Repsol Bolivia la que tenga la mayor
participacion en el total de costos recuperables.

FUNDACION JUBILEO

6. PARTICIPACION DE YPFB

La participacidon de YPFB estaria conceptualizada como
la ganancia de la empresa estatal en un determinado
contrato de operacion o de servicios, luego de haber
pagado las regalias, participacién al TGN, IDH y haber
devuelto los costos recuperados y la ganancia a la em-
presa petrolera; para dicho célculo en el contrato se
establecen diferentes féormulas y se tiene también una
Resolucién Ministerial 217-12 del 16 de agosto de 2012
que las complementa.

De manera especifica, la participacion de YPFB resulta
de la aplicaciéon de un porcentaje sobre la ganancia a
distribuir; esta ganancia esta definida por los ingresos
brutos generados por los hidrocarburos menos rega-
lias, IDH, participacion al TGN y costos recuperados; v el
porcentaje de participacion a utilizarse es obtenido de
la aplicacién de la Tabla de Participaciéon de YPFB que
cada contrato tiene en su anexo F.

Con relacién a la participacion de YPFB en las ganancias
de los contratos, no se dispone de informacion actualiza-
da en el portal web de YPFB ni en los reportes que pro-
duce la estatal petrolera, por lo que no es posible ana-
lizar el comportamiento de esta variable. Sin embargo,
es importante considerar que el monto obtenido por la
estatal petrolera bajo este concepto debiera ser utilizado
fundamentalmente para inversiones en exploracion.

7. RENTA PETROLERA ESTATAL

La renta petrolera es el resultado de restar de los ingre-
sos obtenidos por la venta de hidrocarburos los costos
incurridos para su explotacién y posterior comerciali-
zacion. De la renta petrolera participan tanto el Estado
como las empresas dedicadas a las diferentes etapas de
la actividad hidrocarburifera.

La participacion estatal dentro de la renta petrolera es
determinada por diferentes conceptos, entre los que
figuran regalias, impuestos y la participacién de la em-
presa petrolera estatal YPFB en las utilidades de los con-
tratos de operacién suscritos en el afno 2006.

Cada uno de estos componentes de la renta petrolera
estatal tiene una base de cdlculo diferente, una alicuota
distinta y también distintos beneficiarios. El siguiente
cuadro resume estos conceptos por componente de la
renta petrolera estatal en Bolivia.



Cuadro N° 1: Patentes, Regalias y Participacion del TGN

Base de Calculo

Concepto

Beneficiarios Distribucion

Fase 1: Bs 4,93/hectdrea
Fase 2: Bs 9,86/hectarea
Fase 3: Bs 19,7/hectdrea
Fase 4 en adelante: Bs 39,42/ hectdrea

11 % de la produccion departamental fis-

Patentes

Regalia Departamental

Municipios donde se encuentran las
operaciones petroleras.
Ministerio de Desarrollo Rural y Tierras

Los departamentos donde se origina la

50% municipios
50% Ministerio de Desarrollo Rural y Tierras

Tarija, Santa Cruz, Cochabamba, Chuquisaca

calizada de hidrocarburos produccién
Regalia Nacional 1% de la produccion nacional fiscalizada  Beniy Pando Beni (2/3)
Compensatoria de hidrocarburos Pando (1/3)
Participacion Tesoro General 6% de la produccion nacional fiscalizada TGN 100% Tesoro General de la Nacién
de la Nacién de hidrocarburos.

Una patente es entendida como el pago que efectua
un Titular por el uso exclusivo o aprovechamiento de
un bien o recurso publico por un lapso definido de
tiempo. En el articulo 47 de la Ley de Hidrocarburos
N° 3058 se establece que YPFB cancelara al Tesoro Ge-
neral de la Nacién (TGN) las patentes anuales, por las
areas sujetas a contratos petroleros, monto que sera
reembolsado a la estatal petrolera por los Titulares de
dichos contratos. El Decreto Supremo N° 29846, de
diciembre de 2008, efectua algunas modificaciones al
reglamento de patentes y establece que estos pagos
no podran ser considerados costos recuperables en el
marco de los contratos de operacion.

Por otra parte, de acuerdo con la definicion de la Ley
de Hidrocarburos N° 3058, la regalia es una compen-
sacion econdémica obligatoria pagadera al Estado, en
dinero o en especie, en favor de los departamentos
productores, por la explotacién de sus recursos natu-
rales no renovables.

Asimismo, la Ley de Hidrocarburos N° 3058, en su ar-
ticulo 52, establece una participacién para el Tesoro

General de la Nacién (TGN) de 6% sobre la produccién
nacional fiscalizada, la cual es calculada de la misma
forma que las regalias.

Es importante considerar que, como resultado del De-
creto de Nacionalizacién N° 28702, al ser la empresa
petrolera estatal (YPFB) duefa de los hidrocarburos
producidos, es la que efectia el pago de las regalias,
participacion del TGN e IDH al Tesoro General de la Na-
cion, puesto que las empresas petroleras solamente
prestan el servicio de exploracion y explotacion.

Adicionalmente a las regalias, el afo 2005, mediante la
aprobacién de la entonces nueva Ley de Hidrocarburos
Ne 3058 se cred el Impuesto Directo a los Hidrocarburos
(IDH) con una alicuota de 32% sobre el valor de la pro-
duccién fiscalizada, dicho tributo se calcula de forma
similar a las regalias y en el transcurrir del tiempo se ha
constituido en la principal fuente de la renta petrolera;
de hecho, en los ultimos cinco afos representa cerca de
40% de la renta petrolera y de los pagos que realiza el
sector hidrocarburos. Definitivamente, el IDH beneficia a
mayor cantidad de sectores, aspecto que, ademads, hace
muy compleja su administracion.

Cuadro N° 2: Impuesto Directo a los Hidrocarburos

Base de calculo Beneficiarios

Concepto

12,5% departamentos
productores

Distribucion

8,62% universidades publicas
24,39% gobierno departamental

66,9% gobiernos municipales

31,25% departamentos no
productores (6,25% a cada uno)

Impuesto 32% sobrela
Directo a los produccion nacional
Hidrocarburos  fiscalizada

56,25% Tesoro General
de la Nacion

5,0% del total recaudado por IDH destinado al Fondo de Desarrollo para los Pueblos Indigenas
Originarios y Comunidades Campesinas.

9,5% Fondo Compensatorio para departamentos con mayor poblacién: Municipios (80%) y
universidades publicas (20%).

5,0% Fondo de Ayuda Interna al Desarrollo Nacional destinado a masificar el uso de gas natural.

Variable destinada a compensar al departamento productor cuyo ingreso por concepto de IDH
sea menor al de un departamento no productor.

Variable monto presupuestado para Policia Nacional y Fuerzas Armadas.

Resto Tesoro General de la Nacion.

SITUACION DE LA RENTA PETROLERA ESTATAL
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La Ley de Hidrocarburos N° 3058, en su articulo 58, es-
tablece que los Titulares (empresas participantes) de
los contratos estan sujetos en todos sus alcances al Ré-
gimen Tributario establecido en la Ley N° 843 y demas
leyes vigentes. Asimismo, los contratos de operacién en
la cldusula 12 establecen que el Titular estard igualmen-
te sujeto a lo establecido en el Cédigo Tributario Boli-

El precio neto de venta de los bienes muebles, contratos de obras y pres-
tacion de servicios y de toda otra prestacion cualquiera fuere su naturale-
za, consignado en la factura, nota fiscal o documento equivalente.

viano, la Ley N° 843 y sus reglamentos. En este sentido,
ademas del pago de patentes, regalias e Impuesto Di-
recto a los Hidrocarburos (IDH) descritos anteriormen-
te, las empresas que operan en el sector hidrocarburos
estan alcanzadas por los siguientes impuestos del régi-
men general:

Base imponible Beneficiarios
75% Tesoro General de la Nacion

20% Gobiernos Municipales

Impuesto Alicuota
Impuesto al Valor Agregado 0
(VA) 13%
Impuesto sobre las Utilidades 25%
de las Empresas (IUE)
Impuesto a las Transacciones (IT) 3%
Régimen Complementario al Impuesto 13%
al Valor Agregado (RC-IVA) 0
Impuesto Especial a los Hidrocarburos Variable por
y sus Derivados (IEHD) producto

Utilidades resultantes de los estados financieros de las empresas al cierre
de cada gestion anual, ajustadas de acuerdo a lo dispuesto en la Ley N°
843 y sus reglamentos. En el caso de utilidades remesadas al exterior, se
aplica el 12.5% al monto total pagado o remesado.

Ingresos brutos devengados por concepto de venta de bienes, retribu-
ciones totales obtenidas por los servicios prestados, retribucion por toda
actividad ejercida, intereses obtenidos por préstamos de dinero y en ge-
neral de las operaciones realizadas.

Ingresos de las personas naturales y sucesiones indivisas provenientes de la
inversion de capital, del trabajo o de la aplicacion conjunta de ambos factores.

Se aplica una tasa por litro (bolivianos por litro) o unidad de medida equi-
valente que corresponda seguin la naturaleza del producto. Los productos
gravados son: gasolina premium, gasolina especial, gasolina de aviacion,
gasolina natural, gasolina blanca, fuel oil, gas natural comprimido, jet fuel,

5% Universidades Pblicas

75% Tesoro General de la Nacion

20% gobiernos departamentales

kerosene, diesel oil, aceite automotriz e industrial y grasas lubricantes.

Como se observa en el siguiente gréfico, el IDH es la
principal fuente de renta petrolera y representa, en pro-
medio, 40% de la misma.

Grafica N° 13: Comportamiento de la Renta Petrolera
En millones de délares americanos
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Fuente: Boletines Estadisticos de YPFB, Dossier de Estadisticas 2015 de UDAPE

Por otra parte, desde el afio 2007 se adiciona a la ren-
ta petrolera la participacion de YPFB en las utilidades

FUNDACION JUBILEO

5% universidades publicas

de los contratos de operacioén suscritos en octubre de
2006. Es importante tomar en cuenta que la participa-
cién que tiene la empresa petrolera estatal varia de un
contrato a otro y esta en funcion de la produccién diaria
y, en cierta forma, de la rentabilidad que se obtiene en
cada contrato.

Con relacion al pago de impuestos del régimen gene-
ral, excluyendo los pagos por IDH, no se cuenta con
informaciéon desagregada; sin embargo, de acuerdo
con cifras de recaudacién tributaria del afo 2014 pu-
blicadas por la Unidad de Analisis de Politicas Sociales y
Econémicas (UDAPE) el pago de mayor importancia es
el correspondiente al Impuesto a las Utilidades de las
Empresas, que representa cerca de 37% del total recau-
dado por todo el sector hidrocarburos.

En todo caso, ya sea que el Estado capte la renta pe-
trolera mediante regalias, impuestos, patentes o parti-
cipacion en utilidades, las dos principales variables para
determinar estos ingresos estatales son la produccion
y los precios a los cuales es comercializada. Por ello, en
el caso de la primera variable, un aspecto de gran rele-
vancia es la necesidad de una mayor dinamica de la ac-
tividad exploratoria que garantice la reposicién de las
reservas que se consumen y gestionar nuevos merca-



dos de largo plazo para la nueva produccién. En el caso
de los precios, al estar éstos caracterizados por su vo-
latilidad resulta importante el disefio de mecanismos,
como fondos de estabilizacién que permitan ahorrar
los ingresos adicionales en épocas de precios altos para
poder ser utilizados en ciclos de precios bajos.

8. CONCLUSIONES Y

RECOMENDACIONES

+ Elnivel de ingresos por la produccién de hidrocar-
buros que percibe el Estado boliviano depende de
dos variables principalmente: del nivel de produc-
cién y de los precios utilizados para la valoracion
de dicha produccién, estos ultimos relacionados
con el mercado de venta.

- La producciéon de hidrocarburos se ha incremen-
tado en 50% en los ultimos seis anos, pasando de
un promedio de 37 MMmcd a un poco mas de 60
MMmcd, aspecto que, a la par de los altos precios
de exportacion, ha permitido incrementar los in-
gresos por concepto de renta petrolera.

« El 17% del gas natural producido en Bolivia es
destinado al mercado interno, en tanto que el res-
tante 83% es exportado a los mercados de Brasil y
Argentina, a un precio que es calculado trimestral-
mente de acuerdo con el precio internacional del
petréleo, por lo que los ingresos provenientes de
la explotacion del gas natural dependen, en gran
medida, de los ingresos por la exportacion de este
energético.

- Las razones que motivan el nivel actual del pre-
cio internacional del barril de petréleo son muy
diferentes a las que ocasionaron la caida del afo
2008. Es cada vez mas evidente el objetivo de los
paises tradicionalmente productores de petréleo,
agrupados en la OPEP, de mantener el precio bajo
hasta reducir significativamente la produccién del
shale gas y shale oil (hidrocarburos no convencio-
nales) por ser competencia al petréleo convencio-
nal que ellos producen.

- Este ultimo aspecto hace prever que el precio in-
ternacional del barril de petréleo se mantendra
fluctuando en una banda entre los 40 y 60 délares
en los proximos tres anos, debido a que los paises
productores de hidrocarburos convencionales no
estan dispuestos a recortar produccién a fin de
mantener sus cuotas de mercado.

La reciente caida de los precios internacionales de
petréleo saca a relucir nuevamente el pensamien-
to rentista de la sociedad boliviana, que muestra
una gran preocupacion ante la caida de los pre-
cios en contraste a una permanente indiferencia
cuando éstos estuvieron altos, que es cuando se
pudo proponer el disefio de un fondo de estabi-
lizacion con los ingresos adicionales que se obte-
nian por la exportacién del gas natural boliviano.

El precio internacional del barril de petréleo se ca-
racteriza por su volatilidad, asi como ahora ha des-
cendido, es posible que se vuelva a incrementar
en el mediano plazo (aunque no a los niveles del
superciclo de precios) por lo que se deben esta-
blecer mecanismos que permitan amortiguar de
cierta manera esa volatilidad y su consecuente im-
pacto en los ingresos del Estado. La creacién de un
fondo de estabilizacion de precios o de provision
de ingresos, en coyunturas favorables, deberia ser
analizada en el marco del futuro Pacto Fiscal con el
fin de minimizar esta volatilidad.

Algunos paises productores de petréleo han dise-
fnado fondos de estabilizacion que permiten aho-
rrar los ingresos adicionales obtenidos por precios
altos del barril de petréleo para ser utilizados,
luego, en caso de que el precio baje, y asi poder
dar sostenibilidad a los gastos en programas y
proyectos que el Estado emprende en sus diferen-
tes niveles buscando, principalmente, no afectar a
poblaciones vulnerables.
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