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La tendencia al alza en el precio inter-

nacional del petrdleo obligd a que los -
gobiernos reaccionaran implementan-
do una serie de medidas a fin de ate-
nuar este impacto sobre la economia
real. En este articulo el autor explica
las medidas que puso en marcha el go-
bierno peruano, asi como sus efectos
en la contencion de los precios de los

combustibles y sobre la caja fiscal.
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[1] INTRODUCCION

La tendencia al alza de la cotizacién internacional
del petréleo es una realidad que parece no tener
cuando detenerse. Son muchos los factores que in-
ciden en ello, como los cambios climédticos por la
temporada de huracanes en el Caribe, los proble-
mas geopoliticos de los paises del Medio Oriente,
los movimientos especulativos de los mercados y
cambios estructurales que son efectos perdurables
en el tiempo.

El crecimiento de China e India es un cambio es-
tructural que representa un salto en el nivel de la
demanda de combustibles siendo ésta una presién
creciente en el tiempo que supera las posibilidades
de satisfacer esta demanda, a los mismos precios.
Ello es asi porque por el lado de la oferta hay limi-
tantes que no pueden superarse ficilmente
aumentando la produccién de petrdleo a nivel
mundial'.

En este contexto, los gobiernos han reaccionado,
enfrentando dilemas de cdmo actuar para reducir el
impacto de un alza continua de precio del petréleo
sobre sus economias. Impedir que los precios inter-
nos de los combustibles aumenten del todo,
acentuarfa patrones de consumo de combustibles
eventualmente insostenibles por los elevados costos
fiscales. En tanto, dejar que los precios domésticos
de los combustibles se ajusten inmediatamente a los
internacionales tendria consecuencias econdmicas y
sociales riesgosas.

En el caso peruano, esta realidad petrolera no es
ajena, ya que si bien el nivel de produccién y reser-
vas de crudo no es significativo en términos
globales, con la entrada en operacién del gas de Ca-
misea se generd una oferta que reduce en parte
nuestra dependencia del petrdleo crudo.

[2] MEDIDAS DEL GOBIERNO

El gobierno peruano, frente al aumento de la cotiza-
cion internacional del petrdleo que practicamente
duplicé los US$ 32 por barril en diciembre de 2003
a US$ 59 por barril en diciembre de 2005, ha desa-
rrollado una combinacién de esquemas de
estabilizacion de precios y reduccion del ISC.

a. Mecanismo de estabilizacion de precios: Mayo —
Setiembre 2004

En mayo de 2004 se estableci6, por un periodo de
120 dias el mecanismo de estabilizacion que
compensaba el aumento de precios internaciona-
les con una reduccién del ISC a los combustibles.
El mecanismo oper6 con una banda inferior y su-
perior de precios para cada combustible, donde
la banda superior correspondi6 al precio de pari-
dad internacional de Osinerg’ del 21 de mayo de
2004.
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Silos precios de paridad publicados semanalmen-
te por Osinerg superaban por 14 dias a la banda
superior, se procedia con la reduccién del ISC; y
cuando estos precios de referencia se encontrase
dentro de la banda durante 14 dias se reestablecia el
ISC. En caso que el precio de paridad estuviera por
debajo de la banda inferior, se incrementaba el ISC,
de tal manera que el precio final no se altere.

En la préctica, el esquema funcioné de mayo a
agosto de 2004, periodo en el que se redujo el ISC
del diesel en S/. 0,19 por galén, del kerosene en S/.
0,07 por galén y del gas licuado en S/. 0,26 por ga-
16n. El costo fiscal de esta reduccién fue de S/. 105
millones en 2004 y de S/. 255 millones para todo el
afio siguiente. La medida, en este periodo, redujo el
aumento del precio del diesel de 6 a 3 por ciento,
del kerosene de 4 a 3 por ciento y del gas licuado de
13 a 7 por ciento. La cotizacion del petroleo WTI,
en este periodo aument6 en 10 por ciento, de US$
40 a US$ 44 por barril.

b. Fondo de Estabilizacién de Precios de los Com-
bustibles : Octubre 2004 — Junio 2006*

Este mecanismo, se basa en un esquema de banda
de precios objetivo superior e inferior para cada
combustible, a través del cual el gobierno sema-
nalmente, entrega a los productores e
importadores de combustibles una compensacién
cuando el precio de referencia de Osinerg se en-
cuentre por encima del limite superior de dicha
banda; y cuando los precios de referencia se en-
cuentren debajo de la banda inferior de precios
objetivo, los productores e importadores entrega-
ran aportes al Fondo. Cuando el precio de
referencia de Osinerg se encuentra dentro de la
banda, estard en la zona de estabilidad. Asimismo,
para enfrentar situaciones en donde las compen-
saciones son mayores que las aportaciones se le ha
asignado recursos al Fondo.

" Departamento de Politica Fiscal. Las opiniones del articulo son propias del autor y no corresponden al BCRP.
" E170% de la produccién mundial actual proviene de campos con mas de 30 afios de antigiiedad y no ha habido nuevos descubrimientos de yacimientos petroleros

significativos en los Ultimos 25 afios.
2 Decreto de Urgencia 003-2004 (27/05/04)
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El Fondo entr6 a operar a partir del 13 de octu-
bre de 2004, por un periodo inicial de 180 dias y
posteriormente en varias modificaciones fue am-
pliada su vigencia. Asimismo, de una asignacién
inicial al fondo de S/.60 millones, se han ampliado
hasta un total de S/. 210 millones, para ser atendidas
S/.30 millones en el presupuesto de 2005, S/.110 mi-
llones en el presupuesto de 2006 y S/.70 millones en
el presupuesto de 2007. Sin embargo, a fines de di-
ciembre de 2005 el gobierno con cargo al
presupuesto de ese afio decidi6 atender obligaciones
del Fondo por S/. 180 millones y los S/. 30 millones
con cargo al presupuesto de 2007. Ello refleja mejor
en términos econémicos el gasto en el que ha incu-
rrido el Estado para amenguar em impacto del alza
del precio del petrdleo sobre la actividad econémica
y la canasta del consumidor.

El saldo de obligaciones del Fondo entre diciem-
bre 2005 y enero 2006 se reduce de S/. 184 a S/. 12
millones, con el pago realizado con cargo al presu-
puesto de 2005 por S/ 180 millones. Por tanto, a
fines de enero de 2006, el Fondo cuenta con recur-
sos asignados por S/. 30 millones, de los cuales S/. 12
millones son obligaciones y la diferencia el saldo dis-
ponible.

c. Reduccién del ISC a los combustibles

En 2004 y 2005 la reduccién del ISC se realizé pri-
mero como parte del esquema de estabilizacion de
precios (mayo-agosto 2004) y luego como una me-
dida discrecional que complement6 al Fondo de
Estabilizacion de Precios de los Combustibles. La
mayor reduccién del ISC se realiz6 en el diesel que
bajé de S/. 2,29 por galén en diciembre de 2003 a S/.
1,40 el galén en diciembre de 2005. En el caso de
GLP el ISC se redujo de S/. 0,54 por galén en di-
ciembre de 2004 a cero en julio de 2005. El kerosene
también se redujo de S/. 2,14 por galén en diciem-
bre de 2003 a S/. 1,77 por galon en diciembre de
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(Millones de S/.)

(fecha) Vigencia Monto ampliado

de Fondo

DU 010-2004 15-9-04 OCT. 04 Abr. 05

DU 010-2005 9-4-5 Hasta Ago. 2005

DU 018-2005 4-8-05 Hasta Oct. 2005

DU 019-2005 13-9-05 Hasta Dic. 2005

DU 023-2005

20-10-05 Hasta Dic. 2005

DU 035-2005 22-12-05 Hasta Jun. 2006

2005. El costo fiscal de esta reduccién fueron de S/. 175
millones para 2004 y S/. 960 millones para 2005.

En enero de 2006 se aumenté el ISC al kerosene y
diesel en S/. 0,44 por gal6n para compensar la elimina-
ciéon del arancel a la importacién del petréleo y
derivados. En términos de precios esta medida fue neu-
tral puesto que las refinerfas redujeron sus precios en el
mismo monto del aumento del ISC.

[3]IMPACTO DE LAS MEDIDAS

a. En los precios

Durante 2004 y 2005 la cotizacién del petréleo crudo
WTT en soles aument6 en 27 'y 43 por ciento, respecti-
vamente, acumulando un aumento de 82 por ciento.
Mientras, los precios de paridad, en el mismo periodo,
en promedio aumentaron en 21y 38 por ciento (67 por
ciento en los dos afos). Estas diferencias de aumentos,
reflejan el comportamiento estacional de algunos pro-
ductos en el mercado internacional y en el caso
particular de 2005, se incluye la eliminacién del arancel
en el célculo de precios de referencia por parte de Osi-
nerg en las gasolinas desde enero de 2005 y el gas
licuado desde agosto de 2005.

odificaciones del ISC a los combustibles: 2004-2006
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Fondo de Estabilizacion de Precios de

Saldo asignado

3 Este precio de referencia internacional es el precio de paridad de importacion publicado semanalmente por Osinerg desde marzo de 2003. Comprende el promedio de
las dltimas 10 cotizaciones de combustibles de la Costa del Golfo de los Estados Unidos, a los que se le agregan los costos eficientes de importacion (flete, sequro, aran-

cel,etc.) y margen de mayorista.
* Decreto de Urgencia N° 010-2004 (15/09/04)
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TRANSPORTE.
Alza de com-
bustibles tiende a
elevar costos de
este sector.
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Por su parte los precios internos (sin impuestos)
en 2004 y 2005 se incrementaron en 33 y 23 por
ciento, respectivamente (64 por ciento en los dos
afios). Estos aumentos respecto a los precios de pa-
ridad internacional reflejan para 2004 adelanto y
para 2005 rezago que es cubierto por el Fondo de
Estabilizacion de precios de los combustibles.

En el grafico 2 se observa claramente, como el
Fondo de Estabilizacion aplicado desde octubre de
2004 a la fecha, ha permitido amortiguar parcial-
mente el aumento de los precios internos en un
contexto de alta volatilidad de precios internaciona-
les de los combustibles. Esta suavizacion transitoria
de los precios internos (sin impuestos) se observa en
la linea verde que refleja el precio interno promedio
mds las compensaciones netas entregadas por el
Fondo. El rezago asumido por las refinerias es igual
a la diferencia de precios de paridad y los precios in-
ternos ajustados.El precio final de los combustibles
(sin margen del grifero) durante 2004 y 2005 au-

Preci S de los principales combustibles

n)

Precios de paridad internacional
31Dic 04 31 Dic 05 Var. 2004 Var. 2005

3.7 21% 38%

Adelanto (Rezago) respecto a la paridad

Cotizacion del petréleo crudo

WTI (S/. barril )
WTI (US S barril )
Tipo de cambio
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1,9 142,0 203,7
323 433 594
346 328 343

mentd en un promedio de 17 y 14 por ciento, res-
pectivamente (33 por ciento en los dos afios). En
caso de no haberse implementado el Fondo y sin re-
ducciones del ISC en estos dos anos, los aumentos
hubieran sido de 23 y 19 por ciento, respectivamen-
te (45 por ciento en los dos anos).

Para efectos de la contribucién de los combusti-
bles en el IPC, que considera las gasolinas, el
kerosene y el gas licuado, el aumento para 2004 y
2005 fue de 16 y 6 por ciento, respectivamente. Sin
medidas los aumentos hubieran sido de 17 y 12 por
ciento (31 por ciento acumulado). Estas diferencias
son explicadas principalmente por la reduccién del
ISC a los combustibles.

b. Costos e ingresos fiscales
El costo fiscal para atenuar el impacto del aumento
de la cotizacion del petrdleo y derivados en los pre-
cios internos ascenderia a un total de S/. 176
millones para 2004 y de S/ 965 millones para 2005.
En este tltimo monto se considera S/. 180 millones
de obligaciones que fueron atendidas en el presu-
puesto de 2005, S/. 780 millones por reducciones del
ISCalos combustibles y S/. 5 millones por elimina-
ci6on de arancel a la importaciéon de GLP.
Asimismo, el aumento de la cotizacién interna-
cional del petrdleo y sus derivados, ha generado
también mayores ingresos para el fisco en IGV, im-
puesto a la renta, arancel y regalias petroleras. Para
2004 los mayores ingresos del fisco se estiman en S/.
482 millones y para 2005 en S/. 933 millones.

De esta manera, los costos de las medidas de esta-
bilizacién del precio de los combustibles en los dos
anos practicamente se habrfa financiado con ingre-
sos resultantes del aumento de la cotizacién del
petréleo y derivados. En términos fiscales estas me-
didas, en tanto sean transitorias tienden a ser
fiscalmente neutras.

Precio interno (sin impuesto)

31dic 03 31dic 04 31dic 05 | Var. 2004 Var 2005
38 49 57

3,6 4,8 59
2.1% 6%  -3.6%

33% 23%
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1/. SIN MARGEN GRIFERO

[4] CONCLUSIONES Y COMENTARIOS

+ Ante el aumento de la cotizacién internacional
del petréleo en los dos ultimos anos, el gobierno
ha aplicado medidas que en principio se conside-
raron transitorias y que luego, al continuar la
tendencia creciente de las cotizaciones, estableci6
esquemas mds desarrollados, como el Fondo de
Estabilizacion de Precios de los Combustibles. Es-
tos esquemas no fueron suficientes, puesto que
ademas fue necesario reducir el ISC a los combus-
tibles discrecionalmente, y en el caso del gas
licuado, eliminar el arancel a la importacién.

+ En términos de variacion, el impacto en pre-
cios es basicamente por la reduccién del ISC. Sin
embargo, el Fondo de estabilizaciéon tuvo su papel
importante al atenuar el impacto de la alta volati-
lidad de los precios internacionales sobre los
precios internos. Asi, para 2005 cuando el petréleo
aumenté en 43 por ciento y los precios de paridad
en 38 por ciento, los precios internos sin impues-
tos aumentaron en 23 por ciento y los precios
finales en 14 por ciento.

* Los elevados costos que genera la aplicacion de
estas medidas pricticamente se habrian financia-
do con la mayor recaudacién del I1GV, arancel,
Impuesto a la Renta y regalias obtenidas por au-
mento del precio internacional del combustible.

+ De continuar con el Fondo de Estabilizacion,
se debe incorporar dentro del esquema elementos
que separen la escasez localizada en otro lugar co-
mo el caso de los huracanes Katrina y Rita, y
restringir la aplicacién a productos que efectiva-
mente importamos.

+ Las medidas del gobierno, por su caricter de
subsidio generalizado, podrian conducir a una
carga fiscal insostenible si se utilizan para enfren-
tar un aumento permanente en el precio
inetrnacional de los combustibles. En esta situa-
cién el gobierno deberfa recurrir a subsidios
especificos focalizados en los sectores mds pobres
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CUADRO

COSTO INGRESOS

2004 2005
IGV y rodaje 174 253
Impuesto a la renta n9 241
Regalias (solo de gobierno) V 112 284
Aranceles !/ 76 149
TOTAL 482 933

2004 2005
Fondo de Estabilizacion - 180
Por reduccién de ISC en el afio 176 160
Por reduccién de ISC 620
en el afio anterior
Por eliminacion de arancel al GLP 5
TOTAL 176 965
1/. Se calculd con la diferencia de precios de
importacion de petréleo y derivados de USS7

y USS 15 por barril para 2004 y 2005,respec-
IENEIE

Precios internos y paridad internacional
(Promedio do)

(S/. por galén)

———— Precio interno Precio interno ajustado (*) Paridad Osinerg

(*). PRECIO INTERNO AJUSTADO=P. INTERNO (SIN IMPUESTOS)+FACTOR DE COMPENSACION - FACTOR DE APORTACION

de la poblacién y promover el cambio de la matriz
energética, sobre la base de un mayor uso del re-
curso abundante y menos contaminante, como es
para el caso peruano el gas natural de Camisea. [
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