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Resumen *

En el trabajo se examinan los principios generales que se extraen de la literatura sobre uso
racional de los recursos no renovables, en el intento de la optimizacion social intertemporal
de la explotacion del recurso, y las cuestiones ligadas al federalismo fiscal. En particular se
exploran las ventajas y desventajas de la centralizacion / descentralizacion de la
explotacion del recurso y se examina la experiencia comparada internacional. Un repaso de
la evolucion del encuadre juridico institucional nacional y comparado, y de aspectos
cuantitativos del caso argentino, permite finalmente extraer algunas recomendaciones de
politicas publicas que deberian adoptar los gobiernos, con especial referencia a Argentina.
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The paper makes a review of the literature on rational use of non-renewable resources,
aiming to optimize intertemporal social resource exploitation, and issues linked with fiscal
federalism. Specially, virtues and defects of centralizing / decentralizing the resource
exploitation and international experiences are explored. A survey on the evolution of legal
and institutional scenarios of national and international legislation, and empirical data on
Argentine case, finally allows concluding some public policies recommendations that
governments should follow, with particular reference to Argentina.
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“Explotacion de los recursos no renovables en un sistema federal de gobierno”

por Dr. Horacio Piffano
piffano@cvtci.com.ar
hpiffano@afip.gov.ar

Introduccion

La explotacion de los recursos no renovables (como el petroleo) en un sistema federal
de gobierno, plantea un conjunto complejo de aspectos a considerar, con vistas al disefio
de la politica fiscal 6ptima en general y de la asignacion de potestades a los niveles de
gobierno en un sistema federal en particular.

El tema obliga, en primer lugar, al repaso de cuestiones basicas que analiza la teoria del
uso racional de los recursos no renovables, para luego introducir la existencia de un
sistema federal y considerar los roles, ventajas y desventajas, de asignar el manejo de
los instrumentos fiscales y financieros conexos, a los niveles central (nacional) o
subcentral (provincial) de gobierno.

El objeto de este trabajo es analizar estas cuestiones, de forma de contar con el encuadre
econdmico y al mismo tiempo juridico, a fin de estar en condiciones de cumplir con las
normas constitucionales y el nuevo escenario politico institucional abierto a partir de la
reforma constitucional de 1994. El objetivo final es el adelantar propuestas a ser
contempladas en el nuevo acuerdo fiscal federal, congruentes con la maximizacion del
bienestar general.

Es importante resaltar que el ocuparse de este tema no puede responder exclusivamente
a una mera inquietud de tipo académica, en tanto la Constituciéon Nacional en su art. 124
reconoce la potestad provincial en el uso de los recursos no renovables, circunstancia
que obliga a examinar las condiciones especificas en que dicha atribucion habra de ser
ejercida’. Por otra parte, dado que el art. 75 inc 2 de la Constitucion Nacional establece
los criterios generales en base a la cual el nuevo acuerdo de coparticipacion federal de
impuestos debera disefiarse, las asignaciones de recursos y de responsabilidades de
gasto a los niveles de gobierno exigen ser examinados en su integridad, es decir, con
inclusion de todo tipo de recurso o fuente factible de ser gravada o explotada por los
gobiernos.

El documento se organiza de la siguiente manera. En el Capitulo 1 se revisa la teoria
sobre uso racional de los recursos no renovables. Este capitulo comprende dos
secciones. La primer seccion se refiere a los iSSUeS o temas a tener en cuenta en el
disefio de politicas publicas dptimas, en un esquema de gobierno Unico, y donde se
efectua una revision de los argumentos relativos a objetivos ¢ instrumentos disponibles
para el disefio de tal politica. En la segunda seccion se abandona el supuesto de
gobierno unico y se analizan los desarrollos de la teoria del federalismo fiscal con

" El art. 124 reconoce la potestad provincial en la explotacion de los recursos naturales. No obstante, el
Preambulo de la Constitucion Nacional remite sus disposiciones a las leyes especificas que reglamentan
el ejercicio de los derechos y principios en ella establecidos. Estos temas se analizan en el Capitulo 2.



respecto a la asignacion de roles y potestades de los niveles nacional y provinciales de
gobierno en un sistema federal, en materia de regulacion, explotacion y potestad
regalistica de los gobiernos con respecto al recurso no renovable. Esta seccion
comprende la revision de aspectos conceptuales y de la experiencia comparada
internacional en la materia.

En el Capitulo 2 se encara el estudio de la evolucion de la normativa legal argentina
sobre la explotacion del recurso no renovable, con particular referencia a los
hidrocarburos. El capitulo contiene una primer seccion donde se hace una revision de la
evolucion de las disposiciones constitucionales y legales referidas al domino sobre los
hidrocarburos y una segunda seccion dedicada a la legislacion sobre regalias petroleras.

El Capitulo 3 presenta el analisis empirico respecto a la relevancia cuantitativa de los
recursos provenientes de las regalias para las finanzas publicas federales en general y
provinciales en particular, su incidencia con relaciéon a los futuros acuerdos de
coparticipacion, el comportamiento fiscal de los gobiernos con relacion a la evolucion
observada en el precio internacional del petroleo durante las ultimas dos décadas y la
relacion de la politica regalistica con la de la imposicion a los derivados del recurso no
renovable para el caso de los hidrocarburos, es decir, la imposicion a los combustibles
liquidos.

Finalmente, en el Capitulo 4 se presenta la sintesis y las conclusiones arribadas en el
estudio.



Capitulo 1

La teoria sobre el uso racional de los recursos no renovables
Seccion 1. Los issues con nivel de gobierno tinico
1.1.1 Los objetivos de politica

El uso de los recursos no renovables plantea un conjunto de aspectos que deben ser
tenidos en cuenta, en aras de definir la politica publica 6ptima. Asumiendo la existencia
de propiedad publica del recurso’, en primer lugar, el problema que enfrenta el gobierno
es el de la distribucion intergeneracional del uso del recurso, en cuanto a la necesidad
de prever un cierto sendero de su explotacion y la constitucion de reservas o fondos de
ahorro, con la finalidad de garantizar niveles estables de consumo a las futuras
generaciones. En segundo término, la distribucion intertemporal de su uso ante
escenarios inciertos en materia de ingresos futuros y el disefio de esquemas de ahorro
precautorio, debido a modificaciones en el nivel de explotacion y en el precio relativo
del recurso’. En tercer lugar, en los casos en que la participacion de la renta del recurso
(regalias) es importante como fuente de financiamiento de los gobiernos, los cambios en
los precios de mercado del recurso, plantean la existencia de costos de transaccion, en
términos de los denominados costos de los ajustes presupuestarios enfrentados, tanto
por la caida de los recursos corrientes no tributarios del gobierno, como por las
implicancias fiscales derivadas del intento de regular el traspaso de las variaciones del
precio a la economia doméstica. Finalmente, la forma de instrumentar los ahorros
presentes, en aras de salvaguardar objetivos de politica intergeneracionales y de ahorro
precautorio, conduce al analisis de instrumentos financieros alternativos, en particular
los ligados al disefio y operacion de los fondos de estabilizacion y/o fondos de ahorro.
En ultima instancia, este manejo intertemporal de los recursos, plantea asimismo la
cuestion de la sustentabilidad fiscal de mediano y largo plazo de las finanzas del
gobierno.

Seguidamente se efect@ia una revision conceptual de los referidos aspectos para
determinar el uso racional de los recursos no renovables.

1.1.1.1. La funcién de bienestar social y las generaciones

La primer cuestion que enfrenta un gobierno es el definir la funcion de bienestar social
que incorpore las funciones de utilidad de las generaciones presente y futuras. Al
especificar esta funcion, se habra de identificar la importancia relativa asignada a los
consumos presente y futuro, asi como la tipologia de los bienes de consumo
contemplados en las funciones de utilidad de cada generacion.

Una funcion de bienestar tipica al momento 0 puede expresarse como el valor presente
esperado de las funciones de utilidad de las generaciones presente y futuras, es decir:

(1) W:Eo [W (U.o, LI1,U.2,....)]

? La posibilidad de reconocer la propiedad privada del recurso no renovable no evitaria de todas maneras
la necesidad de algln tipo de regulacion del gobierno.

* En el caso particular del petréleo, una importante volatilidad de precios ha sido el comportamiento
observado a lo largo de las Gltimas décadas.



La funcion suele asumirse como creciente respecto a sus argumentos y con rendimientos
marginales de los mismos decrecientes. Los niveles de ug, uj, up,...., pueden
considerarse como los correspondientes al consumidor representativo o votante
mediano.

Las funciones de utilidad uy, uj, us,...., representan las utilidades derivadas del consumo
durante el periodo de vida de cada generacion (que simplificando se puede asumir de un
periodo) y puede expresarse en términos de dos bienes tipicos: un bien publicamente
provisto Cg (o simplemente bien publico®) y un bien provisto por el sector privado Cp.
O sea,

2) u=u(Cg, Cp)

con los supuestos usuales 6u/0Cg > 0; ou/0Cp > 0; PPu/oCq” < 0; /o Cp2<0.°

1.1.1.2. La consideracion de los costos de ajuste presupuestario

No obstante la funciéon de bienestar depender de los niveles de provision de los bienes
de consumo (publicos y privados), los cambios en la politica presupuestaria del

gobierno pueden tener consecuencias que no estan computadas en la funcion de
bienestar antes definidas.

* Lo importante en rigor no es si se trata de “bienes publicos puros” o no, sino que su provision ha de ser
instrumentada a través del presupuesto, es decir, financiada con impuestos.
* Asumiendo complementariedad en ambos consumos (es decir, la utilidad marginal de consumir el bien
privado aumenta con el nivel de consumo del bien publico, y viceversa), una forma funcional estandar
para u es la funcion CES de utilidad (elasticidad de sustitucion constante entre ambos consumos), es decir

u(C, Cp) = [(C6/ 1y) + Kk (Cp/ 1-p)] 7
donde k mide la importancia relativa de ambos bienes de consumo y 1/y la elasticidad de sustitucion entre
ambos. Para y = 1, se puede definir la funcion logaritmica:

u (Cg, Cp) = log(Cg) + k log (Cp)
Ahora bien, volviendo a la funcion de bienestar (1), existen alternativas de combinacion de las uy, uy,
U,...., siendo las mas comunes la funcion utilitaria (del tipo Bentham-Ramsey) y la rawlsiana.
La funcidn de bienestar utilitaria consiste en la suma ponderada de las utilidades de la presente y futuras
generaciones:

W (ug, uy, up,....) =3 Bt Ny H(uy)

t>0

donde B denota la tasa subjetiva de descuento, siendo B < 1. Cuanto mas pequefia sea la tasa, mayor sera
el “grado de impaciencia” de la funcion de bienestar. N, es la poblacion en el afio t, que puede asumirse
creciente en el tiempo a una cierta tasa n, de forma que:

N, =N, (I +n)'
La funcion H(u,) representaria la funcion de utilidad estandar, creciente con utilidad marginal
decreciente. Un caso particularmente util de la (5) seria nuevamente una funcién de utilidad CES
(Elasticidad de Sustitucion Constante):

H@)=u"/(1-p)
Donde 1/p denota la elasticidad de sustitucion del consumo en diferentes momentos del tiempo. Siendo p
> (. Mas aun, si existiera incertidumbre sobre los ingresos futuros, p representaria el coeficiente relativo
de aversion al riesgo.
Si se asume p = 1, la forma funcional adoptable seria la funcién logaritmica:

H (u) = log (u)
La funcion rawlsiana de bienestar social, consiste en aquella que habra de maximizar el valor esperado de
la utilidad de la generacion mas pobre y, consecuentemente, de la generacion de menor nivel de utilidad:

W (uy, uy, uy,....) = E[min(ug, uy, uy,....)]



Asi, una reduccion drastica del gasto del gobierno puede conducir a inestabilidad
politica, desalentando la inversion y reduciendo el crecimiento futuro. A la inversa, un
aumento repentino en el gasto del gobierno puede incrementar la probabilidad de un
manejo imprudente o simplemente ineficiente de los proyectos publicos, debido a un
inadecuado monitoreo o supervision. Puede inclusive incrementar el costo de los
proyectos debido a cuellos de botella en el suministro de ciertos insumos.

Los efectos de los costos de ajuste presupuestario pueden no obstante ser capturados en
las funciones de bienestar antes descriptas, adicionando el pertinente componente de
este costo. Es decir,

(3) w (uo, up, Up,.. ) = gbBt N H(ut) —-A (CGt 5 CGt—l)
donde A (Cg ; Cgr1) captura el costo de ajuste per capita en el gasto del gobierno®.
1.1.2 Los instrumentos de politica

Existe una variedad de instrumentos disponibles al gobierno para optimizar las
funciones de bienestar. Seguidamente se hace una revision de los mismos.

1.1.2.1. Ahorros y deuda

Los gobiernos pueden disponer de activos para financiar gastos futuros. Dichos activos
generan cierto rendimiento, que pueden asumirse representados por una tasa de interés
real bruta constante R por afio o periodo.

También los gobiernos pueden contraer deuda para financiar el consumo presente. La
tasa de interés que debera pagar depende de factores externos e internos. No obstante, el
analisis arrojara resultados interesantes asumiendo constancia del costo de la deuda y
puede justificarse en el caso de analizar el uso de un recurso no renovable como el
petroleo, teniendo en cuenta que la volatilidad del precio del petréleo es mucho mayor
al de la tasa de interés. Asimismo, el analisis no pierde relevancia si se asume un costo
similar al rendimiento de los activos R’.

La expresion (4) describe la evolucion de los activos financieros del gobierno, cuando
ahorrar y endeudarse a la tasa bruta de interés R es posible:

® Algunas de las especificaciones posibles para esta relacion serian:

A (Cgy; Cor) =k (Co — CG1-1)2

A (Cas Cour) = k [log(Ce) —log(Cn)T?

A (Cat; Carr) = kmax (05 Coi — Carr)
Las dos primeras expresiones indican el caso de ajustes cuadraticos (simétricos) de presupuesto en tanto
la tercera describe el caso en el que solamente reducciones del gasto per capita del gobierno son costosas.
En todos los casos el parametro k determina la magnitud del ajuste. El valor de k puede depender (ser una
funcién no necesariamente simétrica) de la magnitud del cambio, pudiendo ir variando paulatinamente en
el tiempo ante la ocurrencia de shocks importantes, hasta alcanzar los niveles esperados de largo plazo.
En las tres expresiones se asume entonces que los ajustes en el consumo de los bienes provistos por el
Gobierno son costosos. Si reducciones en el consumo de los bienes provistos por el sector privado
también lo fueran, entonces las funciones de costo del ajuste deberian depender del consumo per capita
total.
" En todo caso la diferencia habria de asumir un valor equivalente a la tasa de riesgo soberano, que para
simplificar se asumiria constante a lo largo del tiempo.
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4) Few1 =R (Fat+ Yo —Cai)

Donde Fg; son los activos financieros acumulados en el periodo (o momento) t, Ygi
denota el ingreso obtenido por el gobierno (ingreso neto de la venta del petrdleo o de
regalias petroleras) durante el periodo t (obtenidos al comienzo del periodo) y Cg: es
gasto del gobierno en el periodo t que es igual al consumo privado del bien publico
(efectuados al comienzo del periodo).

Sobre la posibilidad del endeudamiento del gobierno es usual asumir la existencia de un
limite superior. Este limite puede variar a lo largo del tiempo respondiendo a factores
internos y externos. Las formas usuales de introducir este limite es mediante una cierta
proporcion de la Deuda respecto del PBI o también del déficit corriente como fraccion
del PBL

1.1.2.2. Impuestos, transferencias y gasto del gobierno

Los impuestos pueden ser utilizados para financiar la produccion corriente de bienes
publicos, las inversiones publicas y el pago de los intereses de la deuda. Para un cierto
nivel de gasto corriente para bienes de consumo, el gobierno puede establecer impuestos
o dar subsidios (transferencias) para ayudar a obtener una canasta 6ptima de consumo
de bienes publicos y privados.

Por ejemplo, si en un afio el ingreso del gobierno es alto comparado al ingreso del sector
privado, que puede suceder en el caso del gobierno que recibe altas regalias
provenientes del uso de un recurso natural no renovable como el petroleo, una
transferencia del gobierno al sector privado puede ser necesaria para proveer la canasta
apropiada de bienes de consumo publicos y privados.

Los impuestos pueden asimismo ser utilizados para efectuar transferencias
intergeneracionales combinados con el uso de crédito externo, por ejemplo, aumentando
(subsidiando) el consumo presente bajo el supuesto de que la generacion futura contara
con mayores ingresos y que podra pagar mayores impuestos para saldar dicho
endeudamiento externo presente.

Llamando T; a los impuestos netos de subsidios o transferencias del periodo t, la
expresion (4) se reformularia como:

®) Foi1 =R (Fge + Yo + Te — Cay)
1.1.2.3. La restriccion presupuestaria intertemporal y el fondo de estabilizacion
El gobierno enfrenta una restriccion presupuestaria intertemporal, que al momento 0

implica la igualacion del valor presente de los ingresos con el valor presente de los
gastos. Es decir,

(6) Fgo+ R (Yo +T)=2 R'Cqy)

0 =0
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Esta restriccion intertemporal implica la posibilidad de acumular activos en algunos
periodos - cuando los ingresos superan a los egresos - y utilizar esos excedentes en
periodos en que los ingresos se reducen a niveles inferiores a los egresos.

El fondo de estabilizacion ha sido imaginado para cumplir ese objetivo. Un fondo de
estabilizacion constituye un activo financiero cuyo uso ha de estar sujeto a alguna regla
de contingencia referida al precio del activo o recurso no renovable.

El fondo acumula recursos en la medida en que el precio corriente del commodity
(petroleo) supere cierto parametro y aplica recursos si dicho precio cae por debajo de
otro valor o parametro. Estos limites superior e inferior deben ser prefijados y
normalmente siguen una cierta formula.

El disefio de la férmula es todo un gran tema, debido a posibles efectos perversos, como
se vera mas adelante. Ello va a exigir la adopcion de otras medidas de politica para
generar un esquema coherente y con adecuados incentivos institucionales para
garantizar su eficacia®.

El tema ha dado lugar a un conjunto de aportes en la literatura. Algunos incluyendo
propuestas sobre reglas y procedimientos numéricos, como ser Arrau y Classens (1991),
Kletzer, Newbery y Wright (1990), Engel y Meller (1993), Elgel y Valdéz (2000) y
Davis, J., Ossowski, R. Daniel, J. y Barnett, S. (2001).

La caracteristica financiera principal de los recursos del fondo, es la de estar constituido
por activos liquidos, de forma de evitar inmovilizaciones que impidan su uso fluido’.

La existencia de uso del crédito junto al ahorro, debe ser combinados de forma de
alcanzar un disefio 6ptimo de la estrategia fiscal y financiera del gobierno. La existencia
de activos en un fondo de estabilizacion, no es incompatible con el uso de crédito de
parte del gobierno. En rigor, la tenencia de activos liquidos suele constituir un objetivo
per se, atn registrando el gobierno momentos de déficit financieros, en tanto su
existencia habra de generar sefiales de garantia o prudencia y sustentabilidad fiscal de
largo plazo. Esto es particularmente importante en paises con débiles antecedentes en
materia fiscal y de cumplimiento de sus obligaciones. Mas atn, un uso inteligente de los
fondos, puede permitir obtener retornos superiores a los pagos de intereses de la deuda,
si las colocaciones y las tomas de préstamos son hechas en momentos propicios del
mercado internacional de capitales.

¥ Por ejemplo, una regla puede ser la del precio promedio de los Gltimos n afios, mas/menos un
determinado valor constante. Una formulacién tan simple como esta resulta atrayente, pero puede
ocasionar resultados muy alejados de lo que seria 6ptimo. Detras de este tipo de regla esta la nocion de
que los policy-makers estan en condiciones de distinguir los shocks transitorios de los permanentes en el
nivel de precios del recurso no renovable. Requiere asimismo mucha disciplina fiscal debido al atributo
de fungibilidad del dinero. Ello exige restricciones muy severas al uso de alternativas de financiamiento,
en particular del uso de crédito y otros tipos de recursos extra-presupuestarios o cuasi-fiscales de los
gobiernos, que luego tienen implicancias fiscales.

? El fondo puede ser constituido en activos externos o domésticos. En paises con malos antecedentes
fiscales y financieros, puede ser aconsejable el uso de activos externos, tanto en razon de la integridad del
valor del activo, como en las posibles garantias (sefiales) que el mismo puede dar respecto a la
sustentabilidad fiscal y financiera de largo plazo.
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Pero el funcionamiento del fondo de estabilizacion requiere disciplina fiscal y financiera
para lograr su objetivo de asegurar una estrategia fiscal optima. Desde el momento que
el dinero es fungible, existird la tentacion de los gobiernos de incumplir con las
restricciones sobre gasto o endeudamiento que impone el uso adecuado del fondo. Por
ejemplo, si el gasto del gobierno sigue un patron de crecimiento positivamente
correlacionado con el precio del activo, debido al acceso al mercado de capitales, puede
seguir una conducta fiscal “prociclica”, sin que exista ganancia en bienestar alguna por
la existencia del fondo. El objetivo final es en realidad “estabilizar el gasto”, no el
estabilizar una forma particular de ingreso o financiamiento de ese gasto. Por lo tanto,
los cambios en el fondo de estabilizacion deben representar la variacion de la posicion
fiscal neta del activo, luego de computar la suma total de todos los gastos e ingresos del
gobierno.

Finalmente, por lo explicado, los disefios de los fondos de estabilizacion deben estar
basados en alguna regla de contingencia respecto al precio del recurso no renovable.

1.1.2.4. La preocupacion por las generaciones futuras, el futuro incierto y el
ahorro precautorio

Los ahorros de recursos que se destinen al fondo de estabilizacion pueden ser superiores
a la exclusiva necesidad de nivelar ingresos del gobierno, como se indicara al comienzo.
La acumulacion puede responder al objetivo de velar por el bienestar de las
generaciones futuras. En las definiciones de las funciones de bienestar social
comentadas previamente, se prevé el consumo de las generaciones futuras incorporadas
en sus respectivas funciones de utilidad.

El supuesto que subyace en esta preocupacion, es suponer que la generacion presente
descuida el bienestar de las generaciones futuras. Si la generacion presente actuara de
esta manera, todos lo recursos del gobierno actual serian gastados, cuando en rigor los
ingresos provienen de un recurso natural agotable o no renovable, es decir, no
disponibles en el futuro luego de ser explotados.

El supuesto plantea la existencia de una diferencia entre las tasas marginales de
preferencia intertemporal en el consumo privadas con la tasa social marginal de
preferencia temporal. Aun cuando las personas se preocupen por el bienestar de sus
“propios descendientes”, es probable que en su calculo econdomico no estén
debidamente computadas las externalidades que el uso no coordinado del recurso
agotable habria de producir en futuras generacioneslo.

El tema plantea una situacion comun al caso de los bienes publicos, donde conductas
free riders y de no compromiso por el financiamiento voluntario del bien comun, exige
la necesaria adopcion de decisiones colectivas a través del gobierno. Esto no implica
que los funcionarios que gobiernan asuman el rol de “gobernantes benevolentes” y que
la decision se enmarque dentro de las “decisiones meritorias”. El colectivo puede estar
de acuerdo con un compromiso general de uso prudente del recurso no renovable, en

' Dificultades “telescopicas” respecto del futuro de los agentes econdmicos, diferencias entre los
horizontes temporales privados y sociales, y un inadecuado o ausente computo de las externalidades en la
coordinacion en las decisiones de ahorro-inversion sociales, han sido argumentos utilizados para explicar
las diferencias en las tasas marginales de preferencia temporal privadas y sociales.
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aras de optimizar el bienestar intergeneracional, pues sus propios descendientes habran
de ser afectados por las externalidades.

Ahora bien, ;es posible adelantar un criterio general de tratamiento intertemporal del
consumo con presencia de un recurso natural no renovable?

La pregunta puede intentar responderse a través del concepto de “consumo permanente”
(consumption smoothing). Los enfoques de ciclo de vida, suelen aceptar la hipotesis de
que las personas intentan evitar cambios en sus niveles de consumo a lo largo de su
vida. Este deseo les lleva a asumir costos en su bienestar presente en aras de evitar
desmejoras de su bienestar en el futuro. En base a esta hipotesis de comportamiento y
en ausencia de incertidumbre sobre el ingreso futuro, la politica fiscal 6ptima de los
gobiernos deberia permitir el mantener niveles de consumo per capita constantes a lo
largo del tiempo. Pero en presencia de incertidumbre respecto al ingreso futuro, este
principio debe adecuarse sujetando los niveles de consumo de acuerdo al “ingreso
permanente” (Friedman, M., 1957), de forma que en “promedio” el consumo resulte
constante a lo largo del tiempo.

Suponiendo el caso de un pais que descubre un recurso natural no renovable o que
conociendo su existencia decide su explotacion, la idea es que el consumo de ese pais a
partir del momento de extraccion del recurso, eleve su consumo en la magnitud
equivalente al “valor de la anualidad” derivada del incremento producido en su riqueza
(valor del activo extraido). Esto equivale a imaginar que el valor del recurso no
renovable una vez extraido o explotado, es colocado en una entidad financiera a
perpetuidad, generando una renta permanente (anualidad), que es la que deberia
computarse como incremento del ingreso permanente de esa sociedad que permite
financiar un nuevo nivel de consumo'".

No obstante, es posible aceptar la idea que el aumento del consumo puede iniciarse una
vez “descubierto” la existencia del recurso, sin necesidad de esperar a su explotacion, en
tanto el gobierno puede hacer uso del crédito a cuenta de la futura explotacion del
recurso. Baro (1974, 1979) ha resaltado que el sendero 6ptimo del consumo puede
establecerse con independencia de como el gobierno decida financiar su gasto
(“equivalencia ricardiana”). Esto posibilitaria el establecer una presion tributaria
también constante (“tax smoothing”), compatible con los cambios de mas largo plazo en
el consumo, haciendo uso del crédito para resolver las diferencias de corto plazo en los
ingresos (por ejemplo, en ausencia de fondos de estabilizacion acumulados, durante el
tiempo que requiera obtener el ingreso efectivo del rendimiento del recurso no
renovable). Sin embargo, la presencia de impuestos distorsivos puede modificar este
grado de libertad disponible para los gobiernos. En este caso, el uso de los instrumentos
disponibles debe minimizar la distorsion marginal que el uso de los mismos pueda
ocasionar.

Pero el ingreso promedio de largo plazo es también incierto. En realidad, si el ingreso
no fuera incierto, el concepto de “consumo permanente” o “consumption smoothing”

"' La alternativa es que el gobierno destine el producido del recurso a inversiones reales socialmente
rentables, que permitan a su vez reinversiones posteriores de sus respectivos rendimientos, de forma de
asegurar un flujo de ingreso permanente equivalente a dicha renta a perpetuidad. Més adelante se analizan
con mayor detalle estos argumentos y se citaran reparos a esta alternativa.
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habra de suponer que PR = 1, siendo [ la tasa subjetiva de descuento y R la tasa de
interés bruta.

Aun cuando en el largo plazo se puede asumir que BR sera cercano a 1, en el corto y
mediano plazo puede no serlo. Por ejemplo, si R < 1 — que puede ser interpretado
como que la generacion o gobierno presentes fueran altamente “impacientes” —, el nivel
de consumo per capita futuro caeria a una tasa constante. Por el contrario, si PR > 1, el
consumo per capita creceria a una tasa constante.

Respecto al ingreso corriente, las variaciones de corto plazo como diferentes de las de
largo plazo plantean la dificultad para el gobierno de distinguir cuando se ha producido
un cambio transitorio versus uno permanente en el valor del activo. En el caso del
petroleo en particular, si algo ha sido permanente en particular desde los afios setenta, es
la volatilidad de su precio. En la practica no es facil determinar en qué medida un
cambio en el ingreso (por modificaciones del precio del recurso) es permanente o
transitorio. No obstante, es claro que cuanto menor sea el tiempo de vida util del
recurso, mayor serd la importancia relativa del efecto transitorio como determinante del
valor del activo'.

El supuesto de incertidumbre del ingreso futuro plantea asimismo tener que considerar
su efecto sobre el ahorro de las generaciones presentes. La concepcion del consumo
permanente o constante asume certeza en cuanto al ingreso permanente. Pero el precio
futuro en recursos no renovables como el petrdleo, plantea un escenario de
incertidumbre. El “ahorro precautorio” (saving funds) es precisamente la respuesta a esa
incertidumbre.

Este motivo precautorio del ahorro no estd computado en las funciones de utilidad
empleadas al comienzo. Pero funciones de utilidad mas realistas que las formas
cuadraticas planteadas al comienzo, no resultan sencillo de definir. Esta dificultad
impediria lograr expresiones explicitas para el consumo 6ptimo'.

Adicionalmente, los ahorros precautorios pueden obedecer no solo a razones de equidad
intergeneracional, sino asimismo al objetivo de dar sefiales de sustentabilidad fiscal de
largo plazo en las finanzas del gobierno.

La incertidumbre del ingreso futuro a nivel de las finanzas de un gobierno (restriccion
presupuestaria de corto plazo), plantea una situacion algo diferente. De alguna manera,
un gobierno exportador de petroleo, por ejemplo, puede resolver dicha incertidumbre de
corto y mediano plazo mediante el mercado de futuros. Por el mecanismo de contratos
de largo plazo — no tanto de ventas en el mercado spot — se pueden mejorar las
perspectivas de los ingresos futuros. Este no es el problema del ahorro precautorio, sin
embargo. En Engels, E. y Valdés, R. (2000) se sugieren soluciones a través de
simulaciones efectuadas mediante ejercicios numéricos aplicados a funciones como las
explicitadas previamente.

12 Desarrollos de las técnicas econométricas que han mejorado los prondsticos sobre este aspecto,
permitiendo descomponer ambos efectos, concluyen en que un sendero de aleatoriedad geométrica parece
ser la descripcion correcta en el caso del precio del petrdleo. En Engels, E. y Valdés, R. (2000) se analiza
el punto en detalle.

'3 En Engels, E. y Valdés, R. (2000) se cita a Caballero, R. (1990) quien en base al supuesto de tasa de
aversion al riesgo absoluta constante, encuentra formas explicitas para tales consumos dptimos.
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Finalmente, las diferentes razones del ahorro analizadas previamente, a saber:
volatilidad del precio del recurso no renovable, ahorro precautorio, redistribucion de
ingresos entre generaciones y costos de los ajustes presupuestarios, pueden ser objeto de
fondos diferentes. En general, todos los fondos habrian de tener permanentemente
saldos netos positivos, salvo el de costos de ajustes presupuestarios que puede arrojar
saldo negativo (si los costos de ajustes negativos resultasen superiores a los costos de
ajuste positivos).

1.1.2.5. La potestad regalistica y sus efectos economicos

Las regalias petroleras constituyen un recurso “no tributario” de los gobiernos. Esta
caracteristica, que serd analizada desde su angulo legal en el capitulo siguiente, tiene
asimismo relevancia al momento de analizar sus efectos economicos. En este aspecto, la
tendencia a asimilar la regalia a un impuesto a la produccion puede inducir a error. El
error comun es asimilar la incidencia de la regalia a los efectos econdémicos de un
tributo que grava la produccion de un bien o actividad “reproducible”. Un impuesto a la
produccion de un bien “reproducible” genera carga excedente debido al “excedente
perdido” (o dejado de obtener) por el productor”, al reducirse este excedente mas alla
del rendimiento de dicho impuesto para el fisco. Esto resulta diferente en el caso de la
explotacion de un recurso “agotable”. Si en un afio se reduce el excedente econémico
del productor de una actividad “reproducible” hacia futuro, se estard asumiendo un
costo de oportunidad (por pérdida del excedente) que no se recupera mas: la
oportunidad de no haber generado excedente en el presente cuando esto no anula la
posibilidad de seguir obteniéndolo en el futuro. El petréleo constituye un activo cuya
explotacion esta sujeta a una decision intertemporal de uso. Esto significa que si el
gobierno limita su explotacion en determinado afio, por ejemplo, ello no impide que al
afio siguiente se lo haga. La decisién de hacerlo hoy o manana en realidad depende de
como se ponderen las funciones de utilidad de la presente y futura generacion, pues el
recurso es agotable (“no reproducible”) y, por lo tanto, lo que se lo aproveche hoy
significara no poder aprovecharlo mafiana y viceversa. Claro que a valores actuales
contar con el activo fuera del subsuelo en el presente, podria mejorar las posibilidades
econdmicas transformandolo en otro activo que obtuviera ingresos (“reproducibles”) a
futuro; pero el valor de este nuevo activo no puede ser otro que el valor presente de su
rendimiento, por lo tanto, debe asumirse que éste habra de ser superior al valor del
petroleo (y ello depende crucialmente a qué se destine el rendimiento de las regalias).

Por cierto que el ritmo de explotacion también depende de la expectativa que se tenga
respecto a la evolucion futura del precio del petroleo (y a esto ligado asimismo las
expectativas sobre cambio tecnoldgico'?), las reservas comprobadas o a descubrir, etc.

Ligado a lo anterior, si el recurso no renovable es de propiedad del Estado (cualquiera
sea, nacional o provincial) el sector privado que explote un yacimiento deberia recibir
un valor que compense el costo de los insumos aplicados y su margen de utilidad. El
resto deberia ser el componente regalistico. Algunos gobiernos para compensar el riesgo
asumido que normalmente es alto, suelen gravar el excedente que supere la tasa de

' Tratandose de un commodity (exportable) “reproducible”, el precio relevante para analizar el efecto de
un impuesto que grava su produccion es el internacional y, en tal caso, el tnico excedente afectado sera el
del productor.

13 Si en el futuro surgiera una fuente energética de menor costo puede hacer obsoleto a este activo.
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beneficio normal con un impuesto a los beneficios extraordinarios. El beneficio normal
depende de las estimaciones sobre rendimiento de la cuenca de que se trate y el precio
de largo plazo del petroleo. En otros casos, como el de Argentina, por ese motivo se
prevé que la regalia varie entre el 5% y el 12%, dependiendo del tipo de cuenca, aunque
normalmente ha sido del 12%.

Finalmente, con respecto a la alicuota como se indicara se ha sugerido que las regalias
no sean establecidas como porcentaje del valor de produccion (ad valorem, como en el
caso de Argentina) sino que sea especifica (una suma fija por m’ extraido y ligado al
precio de largo plazo). Esta recomendacion tiene que ver con los efectos sobre la
volatilidad del precio internacional del petréleo y su impacto en las finanzas de los
Estados y en el sector privado (traslado al mercado doméstico de los cambios en el
precio spot). Dada la importancia que este aspecto suele conferirse al tema, en los
puntos que siguen se encara un repaso mas minucioso de esta cuestion.

1.1.3 Objetivos e instrumentos ante la volatilidad del precio del petréleo
1.1.3.1. Introduccién

La idea de traspasar al sistema de precios domésticos (mercado interno) los cambios en
los precios relativos que la economia internacional va generando, ha sido considerada
importante en aras de orientar a una correcta asignacion de los recursos. Sin embargo,
los gobiernos suelen ser cautos en permitir trasladar plenamente dichos cambios,
particularmente ante oscilaciones bruscas en los precios relativos, como en el caso del
petroleo.

En tal sentido, una justificacion importante de regulacion gubernamental es el intento de
garantizar un ingreso permanente derivado del recurso no renovable que siga la
tendencia de largo plazo del valor de este activo y evite las oscilaciones de corto plazo.

Ello puede estar motivado por el hecho de ser el propio Estado el productor y vendedor
del recurso, de manera que el ingreso forma parte de su ecuacion fiscal, o por la
circunstancia alternativa que la explotacion del recurso esté en manos privadas pero el
gobierno grave su produccion o venta u obligue al pago de regalias. En el primer caso,
la volatilidad de los ingresos afectara directamente al desempefio fiscal y, en el segundo,
dependiendo de la forma en que grave el recurso, puede verse afectado al rendimiento
del impuesto o la regalia'®.

Sin embargo, independientemente del lado fiscal, a los gobiernos suele importarles
regular el precio minorista del petroleo en aras de evitar cambios bruscos de corto plazo
en la estructura de precios relativos de la economia doméstica, con los altos costos
friccionales que ello podria originar. Mas bien, el intento sera trasladar al mercado los
cambios permanentes en los precios del recurso, evitando dicha volatilidad de corto
plazo con sus implicancias negativas en materia de eficiencia. Claro que asumir ese rol
estabilizador puede implicar costos fiscales de importancia, dependiendo de como se
aplique el traspaso gradual del precio al mercado doméstico, aun asumiendo el empleo

'® E1 rendimiento tributario o regalistico de gravar al petréleo esta sujeto al tipo de imposicion o regalia
empleada por el gobierno (especifica vs. ad valorem) y a la elasticidad de su demanda. La estabilidad
fiscal estara mas beneficiada cuando se utilizan impuestos o regalias especificas (no ad valorem) y cuanto
menor resulte la elasticidad precio de la demanda.
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del fondo de estabilizacion, el que vale remarcar esta dirigido exclusivamente a suavizar
los cambios de corto plazo en el precio del recurso, aunque no evitar los cambios
permanentes de mas largo plazo.

La practica de la regulacion del precio interno del petroleo en la mayoria de los paises
productores de este recurso, ha sido verificada por diversos estudios comparados'’. En
el estudio del FMI (2001), se observa que las practicas regulatorias han sido
mayormente de tipo discrecional y no tanto ajustadas a procedimientos de tipo
automatico, y que alrededor del 25% de los casos (de una muestra total de 45 paises)
han empleado fondos de estabilizacion.

1.1.3.2. La volatilidad del precio del petréleo y sus implicancias en el bienestar de
los consumidores y en las decisiones de las firmas

La literatura econdmica ha sefialado la existencia de tres tipos de efectos de la
volatilidad del precio del petréleo sobre los beneficios y los costos asumidos por los
consumidores'®: a) la posibilidad de arbitrajes y sustituciones; b) aversion al riesgo; vy,
c) costos de ajuste.

a) arbitrajes y sustituciones

Si los consumidores pueden variar el nivel de consumo de un bien caracterizado por
variaciones en su precio, reduciendo su consumo en periodos de suba en el precio
relativo y aumentando su consumo en periodos de bajas en el precio, habran de sacar
beneficios de la volatilidad (Waugh, F., 1944; Massell, B. F., 1969).

b) aversion al riesgo

En presencia de aversion al riesgo, los consumidores habran de preferir estabilidad de
precios, simplemente porque la utilidad marginal del ingreso derivado de las ganancias
que pudieran obtener en periodos de baja de precio (y alto nivel de consumo), seria
menor a la utilidad marginal del ingreso derivado de las pérdidas ocasionadas por el
aumento del precio (y bajo nivel de consumo) (Newbery, D. y Stiglitz, J., 1981). Este
efecto, por lo tanto, opera de forma inversa a lo indicado en el caso anterior.

Examinando las caracteristicas del trade-off entre a) y b), en Turnovsky, et al (1980) se
ha sugerido que combinando un alto nivel de participacion del consumo del bien en el
ingreso del consumidor, una alta tasa de aversion al riesgo y una baja elasticidad precio
e ingreso, los consumidores preferiran estabilidad de precios, es decir, reduccion de la
volatilidad"’. Gilbert, C. L. (1993), ha sefialado que esta recomendacion genera una
respuesta ambigua, en tanto es posible adelantar la hipétesis de que, por un lado, la
elasticidad precio de la demanda aparenta ser baja, alta la participacion del gasto en el
ingreso del consumidor y alta la elasticidad ingreso; sugiriendo, finalmente, que en tal
caso el posible resultado de la volatilidad resultaria mejoradora del bienestar.

17 Ver Federico, G., Daniel, J. A. y Bingham, B. (FMI, 2001).

'8 E1 concepto de “consumidor” del recurso es comprensivo de las personas fisicas y de las firmas.

"% El beneficio (B) medido por los autores citados, indica que: B = s(R-1)) + e, donde s es la participacién
del consumo del bien en el ingreso, R la tasa de aversion al riesgo, 1 la elasticidad ingreso de la demanda
y e la elasticidad precio de la demanda (que es negativa).
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¢) costos de ajuste

Los consumidores de petroleo y sus derivados pueden enfrentar costos de ajuste en sus
actividades econdémicas (de produccion y de consumo) ante cambios en el precio del
petroleo.

En el caso de los consumidores, los cambios inducidos en el paquete de consumo
pueden tener lugar a través de un proceso de “learning-by-doing”, con ajustes
suboptimos de transicion entre la nueva y la vieja estructura de precios relativos, con
ajustes en consumos de mas facil reduccion - no necesariamente en los mas indicados a
reducir en funcion de dicho cambio de precios -. En este ajuste operan las elasticidades-
precio cruzadas y las elasticidades ingreso diferenciales entre bienes.

En el caso de las firmas, los ajustes pueden consistir en cambios de tecnologias al verse
afectada la estructura de costos de produccion, como de hecho y en forma muy
significativa se produjera en los afios setenta y ochenta con los procesos de ahorro
energético que siguieran a la crisis del petroleo, desatadas por los paises de la OPEC en
ese entonces.

1.1.3.3. El comportamiento 6ptimo de consumo ante la volatilidad de los precios
del petrdleo sin intervencion del gobierno

Del punto anterior se puede asumir que los consumidores habran de preferir la
estabilidad de precios particularmente debido a la presencia de aversion al riesgo y
costos de ajuste.

La alta participacion de los productos del petroleo en los presupuestos de consumidores
y firmas, la relativamente baja elasticidad precio de la demanda de estos productos y la
muy probable presencia de aversion al riesgo y costos de ajuste, constituyen un
conjunto de motivos suficientes para sugerir que los consumidores preferirian precios
del petrdleo estables.

Si se asume no intervencion del gobierno, es posible imaginar diferentes tipos de ajuste
en el comportamiento de consumidores y firmas ante cambios en los precios del
petroleo. No obstante, los diferentes tipos de tecnologias de ajuste (convexas o
concavas) empleadas, dependeran de las caracteristicas de las funciones de costo
enfrentadas®.

Sin la intervencion del gobierno y consecuente traspaso total de los cambios en el precio
internacional del petroleo al mercado doméstico, los agentes econdmicos se veran en la
necesidad de acudir a actividades de cobertura del riesgo por la volatilidad.

Si el cambio de precio es temporario, los consumidores con aversion al riesgo y con
cualquier tipo de costo de ajuste, trataran de estabilizar su consumo y consumir al nivel
de ingreso disponible permanente. Esto significa que se registraran desahorros en
periodos de alza en el precio y ahorros en periodos de baja en el precio.

% para extensiones sobre estos aspectos de los ajustes en consumidores y empresas, ver Dixit, A. (1992) y
Nicksell, S., (1985).
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Si el cambio es considerado permanente o de duracién prolongada, el consumo éptimo
variara segun el tipo de consumidor:

1) Un consumidor adverso al riesgo y sin costos de ajuste, ajustara el consumo en
forma total e inmediata.

2) Un consumidor con costos de ajuste convexos ajustara el consumo gradualmente,
suavizando el sendero de consumo e inversion, como si el cambio hubiere sido mas
suave de lo que realmente fue.

3) Un consumidor con costos de ajuste fijos ajustara completamente el consumo si el
cambio es suficientemente grande y no hara ajuste alguno si el cambio es pequeio.

Por cierto que ex ante no sera posible conocer si un cambio de precios dado es
permanente o temporario, de manera que los consumidores deberan tomar su decision
bajo condiciones de incertidumbre. En tal caso, es probable que la actitud de los
consumidores sea el considerar los cambios como permanentes y esperar algun tipo de
ajuste en el consumo’'.

1.1.3.4. Las opciones de los consumidores para financiar un consumo estable

Si se acepta la hipotesis de la necesidad de ajuste parcial o demorado en el consumo
antes cambios en el precio del petroleo, entonces los consumidores deberan de alguna
manera financiar ese tipo de comportamiento. De las opciones mas usuales pueden
citarse: los mercados de crédito, el autoseguro y el mercado de futuro.

a) Mercados de crédito

Desahorrar acudiendo al uso del crédito en momentos de suba del precio, para mantener
los niveles de consumo con ingreso constante, y ahorrar en los momentos de baja del
precio y de esta manera cancelar deudas por uso de crédito, es una forma de lograr un
sendero suave de consumo (“consumption smoothing™).

Sin embargo, en paises de menor desarrollo relativo, es probable encontrar un escenario
de informacion asimétrica estandar, que implica muchos agentes enfrentando un
contexto de racionamiento de capital, sin posibilidad de acceso al crédito.

Aun sin un caso tan extremo de racionamiento, es natural esperar que en momentos de
suba de precios habrda de resultar dificil para muchos agentes econdmicos obtener
crédito debido al alto riesgo de default percibido por los acreedores (Kletzer, et al, 1991;
Deaton y Miller, 1996).

b) Autoseguro
Consiste en que el propio consumidor constituya su fondo de estabilizacion, ahorrando

en momentos de ingresos altos (precios del petréleo bajos) y desahorrando en los
momentos de ingreso bajo (precio del petrdleo alto). No obstante, este autoseguro

?! Para estudios econométricos sobre el comportamiento de la demanda ante cambios en el precio del
petroleo ver Cashin, et al. (1999a 'y 1999b), Engel y Valdéz (2000) op cit, Hausmann, R., et al, (1993),
Mazaheri, A., (1999). Comentarios adicionales para este punto en Federico, G. et al (2001), op cit.
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requiere tener la posibilidad de acumular activos suficientemente remunerativos y
liquidos. Si el mercado financiero no posibilitara colocaciones con rendimientos algo
superiores a la tasa de preferencia temporal en el consumo, los incentivos operaran en
contra de esta posibilidad: el consumidor gastara todo su ingreso en los periodos de
bonanza. Asimismo, las condiciones macroecondmicas pueden determinar la no
existencia de alternativas de acumulacion que garanticen una cobertura a eventos como
procesos inflacionarios y otras posibles circunstancias con eventuales pérdidas de
capital, como resulta usual en paises de menor desarrollo.

Finalmente, el esfuerzo de ahorro puede resultar insuficiente para asegurar un nivel de
gasto estable (“full consumption smoothing™) en los casos de shocks muy grandes.

d) Mercados de futuro y opciones

El mercado de futuros y las opciones son otros medios de cobertura contra la volatilidad
del precio del petroleo. Los compradores pueden cerrar trato anticipado en cuanto al
precio por entregas futuras o consumos futuros, o bien acordar la posibilidad de opcion
de compra, dependiendo del precio que resulte al momento de la entrega o consumo; si
es superior opcionar por el precio pactado y si es inferior desiste de la compra y, en tal
caso, recurre al mercado spot para efectuar su adquisicion.

La principal limitacién de este mecanismo es su reducida accesibilidad para la mayoria
de pequefios y medianos consumidores, teniendo altos costos de transaccion y la
necesidad de contar con intermediarios, aspectos limitantes en paises de menor
desarrollo relativo.

Algunas grandes corporaciones pueden tener acceso a este tipo de mercado, pero ain
para estos casos, condiciones macroecondmicas generales que impongan un escenario
de alto riesgo empresario por eventual default o un nivel bajo de confianza o crédito,
pueden hacer de este mercado una opcion no disponible en tal tipo de paises.

1.1.3.5. Las alternativas de los gobiernos para estabilizar el precio del petroéleo

Una recomendacion estandar de la literatura econémica es que los gobiernos deberian
abstenerse de fijar administrativamente precios de mercado que no respondan a los
costos de oportunidad de bienes y servicios. Para el caso del petroleo, si el precio
internacional sufriere un aumento, toda decision regulatoria del gobierno por mantener
la vigencia del precio antes del cambio, estaria generando una sefial errénea o
distorsionada del precio relativo que crearia costos en bienestar (carga excedente).

Es claro que partiendo del supuesto de una baja clasticidad precio de la demanda, tal
pérdida de bienestar seria relativamente chica, dependiendo del tiempo en que tal
diferencia resulte vigente. Adicionalmente, pueden ser alentadas actividades
socialmente ineficientes de especulacion (acaparamiento) ante perspectivas de que el
gobierno habra finalmente de traspasar al mercado doméstico totalmente el cambio en
alglin momento cercano, e ilegales de contrabando, cuando en jurisdicciones vecinas el
costo del petrdleo sigue de cerca a los valores internacionales.

El traspaso pleno de los cambios en el costo de oportunidad internacional de un
commodity como el petroleo, tiene asimismo ventajas importantes en orden a la
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transparencia ¢ independencia de la politica fiscal”>. Ello debido a la ausencia de
posibles interferencias politicas discrecionales en la determinacion de precios de la
economia y a la menor exposicion del fisco respecto a la volatilidad en sus ingresos
tributarios.

Lo anterior obliga a que en caso de decidir el gobierno regular el precio interno del
petroleo, para garantizar un sendero suave de variaciones del recurso y su consumo, se
evaluen los beneficios derivados del traspaso parcial, contra las ventajas economicas y
fiscales del traspaso total.

Las ventajas de la regulacion con traspaso parcial en el corto plazo de los cambios en el
precio del petroleo, deben computar los costos sociales que asumen los consumidores,
cuando ellos no tienen acceso a coberturas contra la volatilidad, como se analizara en el
punto anterior. Entonces aparecen los costos por aversion al riesgo y los costos de ajuste
analizados previamente. Adicionalmente, ante cambios importantes en el precio del
petroleo afloran los “costos politicos del ajuste” en el caso del traspaso total, en tanto la
regulacion de este commodity es altamente visible y sensible para la opinién publica
general. En este sentido, reglas de traspaso parcial del cambio en el precio, pueden
constituir una solucion de segundo mejor, al computar las restricciones politicas de la
inaccion del gobierno ante esta volatilidad “dafiina para el sector privado”.

1.1.3.6. Las alternativas sobre el traspaso parcial al mercado doméstico de los
cambios en el precio internacional del petroéleo

Existen dos mecanismos o sistemas que el gobierno puede elegir para su actividad de
suavizar los cambios en el precio internacional del petréleo. El enfoque discrecional y el
enfoque basado en reglas.

El enfoque discrecional permite que el gobierno pueda decidir el momento y la
magnitud de regular el precio interno respecto del internacional, dandole a la politica
regulatoria mayor flexibilidad para elegir el sendero de los precios minoristas del
recurso en funcion de las condiciones de mercado y politicas enfrentadas.

La discrecionalidad permite que el gobierno pueda evaluar si el cambio en el precio ha
de ser considerado permanente o transitorio, y usar luego tal discrecionalidad para
traspasar el cambio en forma inmediata en el primer caso, o no decidir el traspaso a la
espera de posibles cambios de signo contrario en el corto plazo, en el segundo caso.

La desventaja de este enfoque es que las circunstancias politicas pueden influir para que
el gobierno no adopte la politica 6ptima requerida en cada caso; por ejemplo, de tener
que decidir el traspaso total del cambio del precio internacional al mercado doméstico,
acumular un creciente desajuste por varios periodos, asumir costos fiscales excesivos
para financiar las diferencias y, finalmente, no poder evitar un shock posterior mucho
mayor y mas traumatico desde el angulo macroecondémico, generando un escenario casi
permanente de incertidumbre respecto del precio del recurso.

El enfoque alternativo de la fijacion de reglas para el traspaso tiene asimismo sus
ventajas y desventajas. La ventaja mayor es que aisla la politica regulatoria de la

2 Asumiendo un gravamen de tipo especifico (no ad valorem) y una baja elasticidad precio de la
demanda.
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necesidad de basarse en el juicio del funcionario de turno respecto a si un cambio es
permanente o transitorio, con el ingrediente de la posible influencia politica de muy
corto plazo en la definicion de la actitud a seguir en cada caso. Sin embargo, esta
ventaja puede resultar finalmente aparente, dependiendo de las normas que definan la
regla y las posibilidades de que de todas maneras ellas puedan ser burladas por
decisiones discrecionales (por ejemplo, simplemente violando la regla). Las reglas
requieren un esquema politicamente muy robusto alejado de la posible manipulacion
politica o “fuera de la regla”, o lesionando la disponibilidad del instrumento que
viabilice el financiamiento del traspaso parcial, como el uso inapropiado de los recursos
acumulados en un fondo de estabilizacion, o teniendo que enfrentar procedimientos
legislativos engorrosos y/o administrativamente lentos para adoptar las decisiones
fiscales necesarias para el sostén del precio, en caso de ausencia de un fondo de
estabilizacion.

Es posible identificar tres tipos de reglas:

a) La regla del promedio movil (que fija el precio interno como promedio movil de
los precios spot pasados)

b) La regla gatillo (que implica no actualizar el precio interno cuando el precio
internacional se mantiene dentro de cierta banda de variacion y se lo modifica
cuando el precio spot se ubica por encima de un “monto gatillo” predeterminado)

¢) La regla max-min (que fija un piso y un techo para dejar variar del precio interno,
traspasando la variacion dentro de la banda al mercado interno. Solamente si se
superan esos maximos o minimos el gobierno absorbe el cambio (no traspasa al
mercado el ajuste)

La finalidad de las reglas debe ser:

1) Complementar (mas que sustituir) los posibles ajustes del sector privado, de forma
de mejorar la eficiencia, al reducir los costos por aversion al riesgo y los costos
del ajuste de los consumidores, y darle mayor robustez politica a la politica
regulatoria.

2) No evitar el traspaso de las modificaciones del precio permanentes o de mas largo
plazo, sino las variaciones de corto plazo y, en particular, los producidos por
shocks fuertes; la acumulacion de cambios no traspasados puede conducir a la
necesidad de modificaciones violentas y politicamente costosas en el futuro.

3) Lograr un adecuado trade off entre la volatilidad del precio y el riesgo fiscal.
Cuanto mayor el plazo del no ajuste del precio interno, aumenta el riesgo de
enfrentar costos fiscales altos o crecientes dificiles de financiar.

a) La regla del promedio movil
El efecto de estabilizar el precio del petroleo resulta mayor cuanto mayor es el horizonte

temporal empleado en el calculo del promedio. Su virtud es que la regla “sigue la
tendencia del mercado”, sin discriminar cambios pequefios y grandes, y no impone
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metas exogenas para el nivel del precio. Pero debido al lag de los ajustes, puede resultar
inapropiada ante cambios fuertes y persistentes o continuos en una cierta direccion.

La contracara de la ventaja aludida es que a mayor duracion del periodo empleado en el
promedio, puede inducir la acumulacién de fuertes déficits fiscales. Por el contrario,
reglas calculadas en base a periodos mas cortos, disminuyen el riesgo fiscal.

b) La regla gatillo

En esta regla — empleada en Ecuador y Bolivia en los afios 90 - se debe determinar a
priori una banda de variacion del precio, por ejemplo, £10% del precio spot de partida.
Luego, el precio minorista interno es modificado cuando el precio spot supera esos
limites gatillo. La modificacién induce asimismo a modificar los limites superior e
inferior, fijando la banda indicada tomando como punto medio el nuevo precio spot
adoptado. De esta manera se evita traspasar al mercado variaciones pequefias del precio
y, en cambio, traspasar los cambios importantes (cuando se superan alguno de los
margenes de la aludida banda).

Este método tiene la virtud de minimizar el riesgo fiscal a costa de un mayor costo de
ajuste y de costo por aversion al riesgo del sector privado. Desde el punto de vista
fiscal, se reducen los costos de transaccion (al no requerir continuas modificaciones en
el precio) y en periodos prolongados de tiempo con reducciones menores del precio
puede inducir a superavits fiscales altos (pues el beneficio de las rebajas no se traspasa
al mercado) y solamente se enfrentan desembolsos ante cambios bruscos hacia arriba.
Este comportamiento asimétrico de la volatilidad parece ser lo normal en el mercado
spot. Sin embargo, al permitir demoras en los ajustes, genera riesgo de futuras
violaciones de la regla, por razones politicas (costo politico del traspaso); en este
sentido es mejor la regla que permite un traspaso lento pero continuo de los cambios de
precios.

¢) La regla max-min

El maximo y el minimo del nivel del precio interno se establecen definiendo una banda
alrededor del precio central. Cuando el precio spot supera el nivel maximo, el gobierno
subsidia por la diferencia y deja el precio interno fijado en ese maximo. Si el precio spot
baja por debajo del minimo, entonces el gobierno grava con un impuesto la diferencia y
no deja que el precio interno caida por debajo de ese minimo.

El método tiene la ventaja de solamente traspasar al mercado variaciones pequefias del
precio spot, con el consiguiente menor costo de ajuste y riesgo para los consumidores,
pero debe enfrentar el mayor riesgo fiscal de absorber cambios muy bruscos hacia
arriba. En caso de modificaciones persistentes hacia arriba o hacia abajo, puede
desactualizar la vigencia de la banda fijada en torno del precio spot de partida y exigir
un alto costo politico de su modificacion (particularmente como es natural en el alza) e
inducir sefales de precio erroneas desde el punto de vista del costo de oportunidad del
recurso, en el caso de ambos movimientos.

Por lo expuesto, la regla debe ser complementada con algin mecanismo de
actualizacion de la banda (valores maximo y minimo) o limitar las compensaciones
(subsidio / impuesto) cuando se superan esos valores maximos y minimos. La no
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actualizacion de la banda (banda fija) genera por cierto mayor estabilidad en el precio,
pero reconoce la mayor debilidad desde el punto de vista fiscal que la harian
inapropiada®.

En base a simulaciones, Federico, et al (2001) han concluido que el sistema mas
efectivo de regla (ponderando los efectos sobre consumidores y sobre el fisco) es la
regla max-min con una actualizacion mévil de la banda por periodos de entre tres a seis
meses. La combinacion de modificar la banda sujeta a un promedio movil de periodos
pasados, ha sido sugerida por estos autores como un complemento apropiado de la regla
max-min.

d) Sintesis de las propiedades de las reglas

En base al estudio efectuado por el FMI (2001) mediante simulaciones de los tres
modelos de reglas antes analizados, resulta el Cuadro N° 1, que sintetiza las
caracteristicas y resultados esperados de la aplicacion de cada regla.

Cuadro N° 1. Propiedades de las reglas y resultados simulados

Propiedad Estabilizadora de Precios Resultados de la Simulacion
Regla Shocks Shocks Reduccion Promedio Anual
Temporarios Persistentes Desvio del Shock Fiscal
Estandar (1) (en % del PBI) (2)
Promedio Movil Estabiliza Traspaso total 30 al 70 % 0.07 al 0.3 %
todos los (con un lag)
shocks
Gatillo Estabiliza Traspaso total 2al8% 0.05al 0.26 %
solamente si el cambio
pequeiios es importante
shocks
Max-min Estabiliza No hay traspaso 27 al 45 % 0.08 a1 0.17 %
solamente salvo que exista
grandes regla adicional
shocks de actualizacion

Fuente: FMI (2001). (1) Relativo a los precios spot (primer diferencial del logaritmo de los precios
mensuales, entre Enero 1987 y Junio 2000). (2) Basado en un pais importador tipico de 1999.

1.1.3.7. Cobertura del riesgo fiscal. Politica fiscal y operaciones compensatorias
(futuros y opciones)

Toda politica gubernamental de estabilizacion de precios internos del petrdleo, implica
un traspaso parcial de las variaciones del precio internacional a los usuarios o
consumidores, lo que significa que la diferencia entre el precio regulado y el
internacional debe ser absorbido por las finanzas del Estado.

3 El modelo de regla adoptada por el gobierno de Chile consiste en una banda max-min mévil que ha
inducido a reducir los shocks fiscales pequefios y haber limitado los impactos acumulativos durante el
periodo 1987-2000. Ver Federico, G. et al, (2001), op. cit.
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Las alternativas que tiene el gobierno para cubrir ese riesgo fiscal implicito en las reglas
de traspaso parcial del cambio en el precio del petrdleo, son varias.

a) la absorcion del shock a través del presupuesto

Ante un aumento del precio spot del petrdleo, el traspaso parcial al mercado doméstico
podria cubrirse con un ajuste en el gasto publico, reduciendo gastos en determinados
rubros y destinando esos créditos presupuestarios al rubro transferencias, o bien
aumentando los impuestos para financiar esas transferencias.

Este criterio genera costos de ajuste para el gobierno que pueden ser dificiles de sortear,
en particular si para introducir modificaciones presupuestarias se requiere del tramite
parlamentario.

b) la absorcion del shock haciendo uso del crédito

La alternativa de no modificar la politica fiscal (cambios en el gasto o en los impuestos
previstos en el presupuesto vigente) es recurrir al uso del crédito, circunstancia que
puede no estar abierta a todo gobiem024. En muchos casos los gobiernos suelen
enfrentar un escenario de racionamiento del crédito que en los hechos impide contraer
deuda en la magnitud necesaria para financiar la regulacion del precio. Precisamente el
shock negativo en el precio del petroleo implica que el gobierno habra de enfrentar un
deterioro en sus términos de intercambio comercial y hacer mas dificil o muy caro
contraer deuda cuando mas lo necesita.

¢) la absorcion del shock mediante autoseguro

Otra alternativa es que el gobierno utilice el sistema de autoseguro, es decir, decida
implementar un comportamiento fiscal que prevea algin esquema de ahorro
precautorio.

Esta no es una opcion exenta de costos. En particular el enfrentar periodos relativamente
largos de ahorros y desahorros, habra de requerir un nivel de liquidez alto del tesoro
publico. Como ha demostrado Deaton (1991) una politica de estabilizacion del precio
del petroleo puede resultar muy costosa para los gobiernos en términos de liquidez
requerida, cuando los shocks son importantes y los periodos de vigencia de las ondas de
precios son largos o persistentes. Periodos largos de ahorro y desahorro pueden
asimismo ser dificiles de sostener politicamente.

El empleo de un fondo de estabilizacion separado es otra variante de esta alternativa. En
su revision de las experiencias internacionales, el FMI (2001), como ya se anticipara,
corrobor6 la existencia de este tipo de instrumento en un cuarto (25%) de los 45 paises
analizados. En muchos casos los fondos debieron ser auxiliados ante cambios fuertes en
el precio del petréleo (como en Chile) y en otros se debid enfrentar altas pérdidas de
recursos (como en Brasil).

" En rigor, el uso del crédito implicard un aumento del gasto, ain asumiendo que este tipo de operacion
se registre debajo de la linea o fuera del circuito presupuestario a través de un ente separado del sector
gubernamental no financiero. Sobre este punto volvemos luego.
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Las conclusiones a la que arriba el documento del FMI es que en general los paises de
menor desarrollo relativo tendran dificultades para encarar politicas de estabilizacion
del precio del petréleo. Todos los instrumentos de cobertura del riesgo fiscal analizados,
son de dudosa accesibilidad o de alto costo — financiero y politico — para estos
gobiernos. Esto significa que toda politica de estabilizacion tendra limites en cuanto a
su alcance y debera ser complementada con otros instrumentos diferentes a la politica
fiscal, a saber, el instrumento de compensaciones comerciales a través de: mercados de
futuro y opciones.

d) Mercados de futuro

El sector privado en paises de menor desarrollo relativo como se sefialara tiene
limitaciones para poder hacer uso de instrumentos comerciales-financieros como el
mercado de futuros y opciones. Los gobiernos en cambio podrian eventualmente asumir
el rol de intermediacion, encarando operaciones de futuro, es decir, negociando
contratos de venta o compra de petrdleo a determinado precio, con entregas
programadas a lo largo de un cierto periodo de tiempo (se supone entre 6 a 12 meses).
Ello permitiria traspasar el mercado doméstico el precio pactado, el que asegura un
suministro o venta al precio concertado al inicio, evitando la volatilidad de méas corto
plazo del precio spot dentro del periodo del contrato.

Esta alternativa puede ser combinada con reglas de traspaso parcial, mediante la
regulacion del precio doméstico a través de la promediacion (mévil) de los contratos de
futuro que se vayan concertando. Las exigencias fiscales se verian reducidas por la
mayor estabilidad en el precio que los contratos de futuros permiten. De todas maneras
el riesgo fiscal existe, pero esta variante de la alternativa permite un atractivo trade-off
entre traspaso parcial y riesgo fiscal, que no se verifica en los tres casos ya analizados
de reglas de traspaso parcial.

Pero no todas son ventajas. En el caso de gobiernos de paises importadores de petroleo
y de bajo nivel de confianza (o alto riesgo soberano), los contratos de futuros pueden
significar altos costos en términos del precio a pactar en este tipo de contrato.
Asimismo, en el caso de compras, pueden exigir depositos adelantados de fuertes sumas
antes de los embarques. Pero pactar a precios altos impediria asimismo a estos
gobiernos poder aprovechar eventuales bajas del precio spot.

e) Opciones

Para los paises compradores, la opcion permite a los gobiernos comprar petroleo a un
precio prefijado para un periodo determinado (el estilo americano de las opciones) o
para una fecha determinada (el estilo europeo de las opciones), pudiendo aprovechar la
ventaja de desistir de la compra y acudir al mercado spot en caso de bajas en el precio
(diferencia importante al contrato de futuro que “fija” el precio).

Pero naturalmente, la variante de la opcion exige el pago de un plus (premium)
encareciendo en el largo plazo el costo de oportunidad del petrdleo para la economia
doméstica®. Pero no requiere de extra costos financieros, como los depésitos de sumas
de dinero previas a los embarques (en el caso de paises de alto riesgo soberano como

* En su estudio internacional el FMI detect¢ diferencias en el precio de las opciones del 4,5% arriba del
precio de los contratos de futuro en agosto de 2000.
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requeriria la variante de futuros). El traspaso del precio de los contratos de opcion al
mercado doméstico, evita todo riesgo fiscal de parte del gobierno, estabilizando el
precio interno a los niveles de la opcion y, eventualmente, traspasar un precio menor si
las circunstancias del mercado spot lo permiten.

Si el gobierno intentara mitigar el mayor costo (premium) del precio del petrdleo para
los consumidores domésticos de la variante de opciones, podria incluir alguna regla de
traspaso parcial, con riesgo fiscal adherido, como la max-min; es decir, fijando una
banda del precio doméstico y vendiendo las opciones a valores diferentes al
comprometido con el exterior cuando se superen esos limites.

Finalmente, las opciones resultan mas atractivas desde el angulo politico, al evitar
incurrir en costos politicos importantes por saltos grandes hacia arriba en el precio
internacional del petrdleo, al tiempo de permitir aprovechar la posible baja del precio
spot a niveles inferiores al pactado en la opcion. El gobierno tenderia a traspasar al
mercado doméstico las bajas en los precios spot (no ejerciendo la opcion de compra) o
bien mantener el precio de la opcion, que ofrece de esta manera un techo a posibles
incrementos del precio spot.

f) La tercerizacion de la cobertura del riesgo por las variaciones en el precio spot

En paises con gobiernos que enfrentan una situacion fiscal y financiera débil, es
probable que compaiiias petroleras de envergadura (multinacionales o grandes empresas
privadas de capital nacional) asuman el riesgo de la volatilidad en el precio del petroleo,
acordando con el gobierno un plan de precios al consumidor doméstico estable (al
menos sin cambios dentro de determinada banda) y tributando (regalias) sobre la base
de un impuesto especifico (no ad valorem). De esta manera los margenes de la industria
petrolera operando en el pais, fluctuarian con los precios internacionales del petroleo.

En el acuerdo de precios domésticos con el gobierno se puede computar el extra costo
derivado de los contratos de futuros y opciones que estas industrias grandes podrian
emplear para reducir el riesgo de la volatilidad. Es posible que estas empresas grandes
(muchas multinacionales), habran de tener acceso al mercado de capitales a menores
costos que el propio gobierno, no obstante la presencia del costo de riesgo soberano que
también habra de afectar al crédito de las filiales locales.

Esta alternativa evita el uso de los instrumentos de cobertura de la volatilidad antes
analizados en cabeza de los gobiernos, con costos por riesgo fiscal y politicos de los
gobiernos.

Las limitaciones a esta alternativa pueden resumirse en los siguientes aspectos:

i) La regulacion del precio doméstico del petréleo es mas dificil de asegurar por el
gobierno, pues depende de acuerdos con empresas que de todas maneras operan
libremente en el mercado y pueden argumentar diversas causales de imposibilidad
de absorber cambios sustantivos en los margenes, dependiendo de la magnitud de la
volatilidad del precio del petréleo y de los costos de capital asumidos.

ii) Si el acuerdo no esta bien especificado o si se asume una regla muy rigida de
mantenimiento del precio interno, puede hacer incurrir en costos exagerados en los
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contratos de futuros y opciones de parte de las empresas, lo que habra de gravitar en
el precio que finalmente sera traspasado a los consumidores.

iii) Razones politicas pueden impedir que el gobierno admita cambios en el precio
interno cuando aumentos persistentes en el precio internacional del petroleo asi lo
recomendaria y el acuerdo con las empresas no pueda por tanto cumplirse.

iv) El riesgo de intentos de captura de rentas de parte del gobierno (apropiacion de los
mayores margenes de las compaiiias a través de impuestos ad valorem o mayores
regalias) o de ganancias politicas derivadas del traspaso de los cambios de precios
spot, en momentos de bajas persistentes en el precio internacional, por un lado, y la
posible renuencia de los gobiernos por asumir el costo politico de traspasar al
mercado doméstico los aumentos persistentes del precio, por el otro, habran de
conducir a continuas renegociaciones de los acuerdos, los que introducen un
escenario de incertidumbre que pueden finalmente malograr la viabilidad de esta
alternativa. Esta eventualidad es particularmente posible en paises de débil
institucionalidad y/o bajo nivel de gobernabilidad.

Si estas desventajas fueran importantes, entonces una “politica de desregulacion” total,
dejaria en manos de las empresas la politica de precios internos. Es posible que resulte
del propio interés de estas compaiiias evitar oscilaciones bruscas en el precio doméstico
del petroleo®®. En ausencia de comportamientos oligopélicos de las aludidas firmas, esta
podria ser una alternativa final.

1.1.3.8. Aspectos operacionales del empleo de los fondos de estabilizacion y de
ahorro precautorio

El empleo de fondos financieros destinados a financiar la politica fiscal para estabilizar
el precio del petréleo, evitando los efectos perversos de la volatilidad del precio interno
del petroleo (stabilization funds), o bien los destinados a ahorro precautorio (Saving
funds) — justificado en razones de equidad intergeneracional o para garantizar
sustentabilidad fiscal de largo plazo —, exigen tener en cuenta diversos aspectos ligados
a su gerenciamiento.

a) Reglas de procedimiento

Los fondos deben estar coherentemente coordinados dentro del proceso presupuestario
de forma de mantener un control unificado de la politica fiscal, evitando problemas de
coordinacion en el gasto. En este aspecto, existen argumentos favorables a la
constitucion de un “fondo virtual”, consistente esencialmente en un mecanismo
administrativo que opere dentro del mismo sistema presupuestario. Es decir, donde no
exista ninguna estructura institucional separada para el manejo del fondo, respecto de la
que maneja todos los recursos y gastos del presupuesto. Esta estructura integrada
permitiria preservar las ventajas de economia politica del fondo sin pérdida del control
fiscal.

%6 El informe del FMI da cuenta de la experiencia de los EUA donde se ha verificado que las compafiias
tardan alrededor de tres meses en traspasar plenamente las variaciones del precio internacional y
solamente un 50% del cambio ocurre dentro de las cuatro semanas siguientes.
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De adoptarse el criterio de una institucion separada, deberia garantizarse que de todas
maneras el uso del fondo no pueda destinarse a financiar ningiin gasto que no esté
previsto en el presupuesto. En todo caso, toda decision de destinar recursos del fondo al
Tesoro, deberia contar con la aprobacion parlamentaria.

El empleo del fondo debe tener una clara estrategia de gerenciamiento de los activos del
gobierno. Al respecto es probable que la estrategia de colocacion externa de los recursos
del fondo resulte superior a la alternativa de colocacion en activos domésticos. El valor
de estos ultimos habria de trasmitir los efectos de la volatilidad interna producida por el
precio del recurso. Si la intencion es compensar los efectos de dicha volatilidad, los
activos acumulados en el fondo deberian estar a resguardo de estas variaciones.

b) Reglas de transparencia

La operacion del fondo debe ser transparente y libre de interferencia politica. Esto
requiere reglas de transparencia que obliguen a un permanente y continuo informe sobre
los ingresos y egresos del fondo y la composicion de los activos acumulados en el
mismo. Su manejo deberia ser auditado por organismos independientes, tanto en cuanto
a sus aspectos contables y legales, como a la evaluacion de las inversiones o
colocaciones de los recursos.

¢) Reglas numéricas

Una normativa especifica deberia evitar deslizamientos de recursos a fines diferentes al
motivo de la constitucion del fondo, aspecto dificil de monitorear, en razon del atributo
de fiduciabilidad de estos recursos (sustituibles por ejemplo con el uso del crédito,
como ya se indicara). Por tal razon los fondos deben estar acompaiiados del
establecimiento de normas que fijen limites cuantitativos a la posibilidad de gastar y de
endeudarse. La idea es evitar conductas oportunistas de los gobiernos de turno
generando pasivos contingentes hacia futuro, utilizando la afectacion como garantia
(explicita legalmente o no) que ofrecen los recursos acumulados en el fondo. Toda
aplicacion de fondos determinados debajo de la linea debe ser computada como gasto
arriba de la linea y, en caso de recupero de estos fondos, computados recursos arriba de
la linea.

Las reglas aludidas intentan generar un escenario de mayor compromiso gubernamental
(commitment) para un comportamiento prudente de las finanzas publicas. De todas
maneras, segun los estudios comparados del FMI*’, de la existencia de los fondos no se
puede confirmar la hipotesis de un impacto claramente identificable sobre el
comportamiento en el gasto de los gobiernos. En realidad se confirma que los gobiernos
mas prudentes en materia de gasto son los que tienden a establecer fondos de
estabilizacion, mas bien que el hecho de que los fondos hayan ayudado a mantener
politicas prudentes en materia fiscal.

No obstante, algunos problemas han podido ser detectados con relacion a la integracion
del manejo de los fondos con la politica fiscal global y que los mayores problemas se
dan en los casos en que los recursos petroleros son de mayor importancia para el sostén
de los gobiernos.

" Davis, I. et al, FMI, (2001), op cit.
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1.1.4. Conclusiones de esta seccion

El nivel del precio doméstico del petroleo constituye una variable econdomica importante
en los paises en vias de desarrollo, pues influye en:

a) el rendimiento tributario del gobierno

b) el ingreso disponible y el bienestar de los consumidores de las generaciones
presente y futuras

El gobierno y los consumidores pueden sufrir pérdidas importantes en el orden fiscal y
de bienestar, respectivamente, por cambios continuos en el precio del petroleo y por un
uso intertemporal del recurso no renovable no 6ptimo. La volatilidad de corto plazo en
el precio del petroleo, a su vez, introduce costos en términos de los inevitables ajustes
en contratos y decisiones de gasto, y por aversion al riesgo.

En los paises en desarrollo los instrumentos para cobertura del riesgo que se enfrenta
respecto a la volatilidad del precio del petréleo enfrentan muchas limitaciones de
utilizacion, debido a circunstancias de diverso tipo, las que bien pueden reunirse en: la
reducida capacidad financiera de consumidores y gobierno, el bajo nivel de crédito
disponible para ambos y las altas tasas de riesgo soberano.

En el intento de estabilizar el precio del petroleo, se enfrenta un importante trade-off
entre riesgo fiscal y cobertura del riesgo del costo social por la volatilidad (aversion al
riesgo y costos de ajuste).

Los sistemas de cobertura a través del mercado (contrato de futuros y opciones) y la
alternativa de desregulacion, parecen ofrecer alternativas particularmente atractivas en
paises de baja capacidad de crédito y relativo apego a cumplir con los contratos.

Naturalmente, paises de muy débil institucionalidad y/o gobernabilidad, y malos
antecedentes como cumplidores de los contratos, enfrentan un desafio significativo,
donde cualquier alternativa aparece como de reducida eficacia o viabilidad.

Los problemas intergeneracionales complican el cuadro de la regulacion del precio del
petroleo y los mecanismos de ahorro, cuando normas de prudencia en el manejo
discrecional y/o de las reglas precautorias tendientes a fijar un sendero de consumo /
ahorro estable en el largo plazo (“consumption smoothing”) demandan una disciplina
fiscal y financiera importante, que paises de débil institucionalidad pueden no seguir por
razones politicas.

La existencia de instrumentos financieros como los fondos de estabilizacion o fondos
precautorios y de ahorro, finalmente, no puede ser considerada como garantia de un
comportamiento fiscal prudente de los gobiernos. En realidad, quizas se deba esperar la
inversa, es decir, que gobiernos prudentes en materia fiscal seran los que operen
razonablemente bien los fondos. De todas maneras, el empleo de los fondos y la fijacion
de reglas complementarias de procedimiento, de transparencia y numéricas, parecen ser
necesarias a fin de asegurar politicas fiscales sustentables.
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Seccion 2. Las cuestiones del federalismo fiscal

1.2.1. Sobre la asignacion de potestades tributarias en un sistema federal de
gobierno

La asignacion de potestades tributarias a los gobiernos en un sistema federal ha sido
ampliamente tratado en la literatura especifica sobre federalismo fiscal®. Aun cuando es
posible encontrar algunas diferencias entre los enfoques normativos y positivos, un
aspecto reiterado en la mayoria de las recomendaciones de politica de dicha literatura,
concluyen en afirmar que la presencia de bases tributarias muy asimétricamente
distribuidas en el territorio de un pais, aconsejan mantener centralizada la potestad de
explotar fiscalmente tal tipo de bases.

No obstante, de la experiencia comparada internacional se rescatan actitudes politicas
diferentes frente a la aludida recomendacion, obligando a un repaso de los argumentos
técnicos en favor de la centralizacion o de la descentralizacion de la explotacion del
recurso no renovable, en manos de los gobiernos centrales o subnacionales,
respectivamente.

1.2.2. Los argumentos usuales a favor de la centralizacion de la explotacion del
recurso no renovable

Los argumentos usualmente citados por el enfoque normativo de la literatura de
federalismo fiscal en favor de la centralizacion de la explotacion de los recursos
naturales no renovables, estin ligados a aspectos de eficiencia econdémica y
correspondencia fiscal (accountability), estabilizacion macroeconéomica y equidad
distributiva. Una lista no necesariamente exhaustiva de los argumentos es comentada
seguidamente.

En materia de estabilizacion macroeconomica, se ha sugerido que:

a) Los gobiernos centrales estin en mejor situacion que los gobiernos subnacionales
para absorber la incertidumbre y volatilidad de los precios del recurso, al contar con
una base tributaria mucho mas amplia en gran parte no correlacionada con los
precios del petrdleo.

b) La evidencia empirica demuestra el resultado esperado de que la volatilidad de los
sistemas tributarios es mayor cuanto mayor la participacion del rendimiento
tributario del petréleo y esto obstaculiza notablemente el manejo macroeconémico.

Paises pequefios, como Azerbaijan, han debido realizar esfuerzos para que sus
gobiernos centrales - que mantienen centralizada la explotacion del petroleo - amplien
sus bases tributarias de forma de reducir su dependencia de los rendimientos fiscales del
recurso.

c) En general las politicas anticiclicas han sido consideradas instrumentos de los
gobiernos centrales. Los gobiernos centrales pueden operar con mayor eficacia que

8 Para un repaso de estas cuestiones y abundantes citas bibliograficas, ver Piffano, H. (1995), (1998a),
(1998b), (1999) y (2003a).
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los gobiernos subnacionales, debido a las caracteristicas esencialmente abiertas de
las economias regionales y al menor efecto del multiplicador fiscal respectivo.
Asimismo, porque la politica fiscal requiere de una adecuada armonizacién con
otros instrumentos de politica economica como la politica de liquidez (politica
monetaria pura y politica de deuda pura), en manos de los gobiernos centrales.

En cuanto al ambito de la eficiencia econdmica y la correspondencia fiscal, se pueden
agregar los siguientes argumentos:

d) Los tributos subnacionales deben basarse esencialmente en bases no moviles con
una importante dosis de sustento en el principio del beneficio, de forma que los
electores subnacionales adviertan con nitidez el costo de oportunidad de sus
demandas por bienes publicos subnacionales (la conexion wickseliana y el atributo
de su accountability). Con respecto a la movilidad o inmovilidad de las bases
tributarias, el financiamiento del gasto subnacional a través de tributos que graven
los ingresos “reproducibles™, se ha considerado factible en el caso del impuesto a
los ingresos de las personas fisicas, debido a la menor movilidad residencial de
corto plazo de las personas y su aporte a mejorar la percepcion de los ciudadanos de
los costos de oportunidad de la provision de bienes publicos subnacionales. En
cambio, el financiamiento con el uso de una fuente de ingresos “agotables”, puede
distorsionar la percepcion de dicho costo de oportunidad. Tal distorsion sera mayor,
cuanto menor resulte el computo o conocimiento de las externalidades provocadas
hacia generaciones futuras, en las funciones de utilidad de los votantes.

En tal sentido, descentralizar en comunidades menores el uso del recurso, impedira a la
decision colectiva internalizar plenamente los efectos externos producidos sobre el resto
de la comunidad nacional, debido a la falta de una adecuada coordinacion en las
decisiones de ahorro-inversion a nivel global. Esta actividad de cémputo de las
externalidades reciprocas debido a las interdependencias en las decisiones de ahorro-
inversion, corresponde asignarla al gobierno central.

e) La evolucion de las fuentes de financiamiento subnacionales debe estar
correlacionada mas bien con el crecimiento poblacional y no tanto con respecto al
PBG y a los precios relativos de los commodities. En este sentido, la fuente debe
permitir generar rendimientos fiscales estables y relativamente crecientes a largo
plazo de acuerdo con la evolucion de la poblacion a servir.

f) Si los gobiernos subnacionales cuentan con otros recursos tributarios asignados, las
regiones ricas poseedoras del petroleo tendrian muy poco incentivo a explotar esas
otras bases tributarias. Esta conducta provocaria un efecto perverso en términos de:

1) El efecto conocido como “beggar-the-neighbor” (empobrecimiento del
vecino) al poner en franca desventaja a los gobiernos subnacionales vecinos

que no cuentan con petréleo y deben gravar las otras bases;

ii) Inducir fiscalmente reasignaciones espaciales no eficientes de los factores de
la produccion.

Finalmente, el aspecto de la equidad distributiva adiciona los siguientes argumentos:
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g) Las asimetrias en los ingresos regionales pueden mas facilmente atenuarse
(mediante transferencias de nivelacion) a través del gobierno central que explote el
rendimiento fiscal del recurso no renovable; un aspecto usual de equidad horizontal
en sentido territorial, perseguido en la mayoria de los paises.

h) Ligado a lo anterior, el reconocimiento de potestades tributarias a los gobiernos
subnacionales debe coincidir con fuentes que resulten mayormente uniformes en su
distribucion espacial. Aunque esto no signifique esperar la no presencia de
asimetrias regionales entre todas las bases potenciales de los gobiernos regionales o
locales, cuando la asimetria se plantea de forma extrema — como es el caso de contar
0 no contar con petréleo en el subsuelo — la posibilidad de nivelacion regional se
torna extremadamente dificultosa de perseguir.

i) Como recurso agotable, el petroleo no puede ser considerado como una fuente
permanente de largo plazo de los gobiernos subnacionales. Su agotamiento, habra de
plantear en un futuro un cambio importante en las posibilidades de financiamiento
de gobiernos inicialmente ricos, que habran de plantear la necesidad de asistencia
federal una vez desaparecido el recurso. Conductas estratégicas de los gobiernos
subnacionales ricos en petroleo, podrian implicar en el largo plazo un
comportamiento moral (moral hazard) que termine perjudicando al bienestar
general y lesionar enormemente la equidad interjurisdiccional.

En contraposicion, los argumentos a favor de la descentralizacion suelen estar fundados
en razones politicas y constitucionales. Estos argumentos politicos sugieren la necesidad
de reconocer la propiedad regional o local de los recursos naturales vy,
consecuentemente, la potestad de gravar con impuestos a toda base o fuente generadora
de ingresos.

La presion politica ha sido inclusive motora de actitudes separatistas de muchos
gobiernos regionales productores de hidrocarburos en el mundo. Diferencias culturales
y étnicas entre pueblos de un mismo pais, como sucede por ejemplo en la federacion
Rusa, constituyen factores de peso a la hora de reconocer participaciones mayores de los
gobiernos subnacionales o de las republicas constitutivas de la federacion, en la
explotacion fiscal del recurso no renovable.

La razén subyacente de tanto interés politico por asumir el poder de explotacion del
recurso no renovable, puede encontrarse muy rapidamente en la diferencia que desde el
punto de vista de los gobernantes de turno existe entre el asumir el costo politico de
establecer tributos a los ciudadanos electores (constituency) para financiar el gasto
publico, y la alternativa - sin tales costos politicos - de ejercer la potestad regalistica
como fuente de financiamiento. Las regalias constituyen un recurso no tributario, que ni
siquiera surge del bolsillo de los ciudadanos de la generacion presente a quienes, por lo
tanto, se habra de proveer bienes publicos o privados sin costos. Por cierto que lo que
esa comunidad estaria haciendo entonces, es consumir el capital que yace en su
subsuelo y, muy probablemente, transfiriendo hacia las generaciones futuras una
probable situacion de no sustentabilidad fiscal, dependiendo ello muy criticamente del
destino que se les d¢ a tales recursos.

La existencia de los aspectos politicos y constitucionales, ha motivado que muchos
paises hayan adoptado una suerte de solucion intermedia, reservando el gobierno central
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poder regulatorio sobre la explotacion del recurso, al tiempo del reconocimiento del
cobro de regalias petroleras o de participaciones en el rendimiento fiscal a los gobiernos
subnacionales con dominio reconocido o compartido sobre el recurso.

Asi, la regulacion con respecto a la explotacion fiscal, puede asumir la forma de un
sistema de coparticipacion del rendimiento del recurso con caracter devolutivo (tax
sharing), o bien, en los casos de enfrentar fuertes asimetrias regionales, un sistema
donde se combine el principio devolutivo con otro de redistribucion territorial de
ingresos (revenue sharing).

Los sistemas de coparticipacion pueden plantear problemas operativos si el gobierno
subnacional a coparticipar es un municipio o condado, es decir, un nivel inferior al nivel
regional (provincial o estadual), debido a las dificultades para identificar la parte del
petroleo que afluye del respectivo subsuelo.

El sistema de coparticipacion a nivel provincial o estadual, tiene las ventajas de la
centralizacién, combinada en cierta medida con la ventaja para el gobierno subnacional
del “reconocimiento” de un recurso propio. En efecto, el reconocimiento de una
participacion en el rendimiento acorde con el aporte del recurso extraido de su subsuelo,
constituye para el gobierno subnacional una forma de gozar del principio de
“devolucion”. Mediante una regalia, por ejemplo, se permite la compensacion al
gobierno subnacional por las inversiones complementarias que debe financiar en su
territorio (el argumento del principio del beneficio - y el consecuente recupero de costos
- por la provision de bienes publicos subnacionales). Los procesos de descentralizacion
del gasto, como educacion y salud, por otra parte, han acentuado las necesidades de
financiamiento de los gobiernos subnacionales en muchos paises y, consecuentemente,
la necesidad de reconocer fuentes de recursos adicionales.

No obstante, similar objetivo se logra reconociendo potestad concurrente para establecer
impuestos especificos, sin tener que aparentemente consensuar la prorrata de un fondo
comun coparticipable con el gobierno central. Como se vera luego, este es el caso de
EUA y Canada. El sistema de concurrencia a través de impuestos especificos (no ad
valorem) parece constituir un buen sistema en aras del principio de accountability y el
reconocimiento de un margen de autonomia a los gobiernos subnacionales. Evita la
necesidad de establecer acuerdos de distribucion de un fondo comun, que siempre
acarrea problemas de coordinacion financiera y negociaciones periddicas, que de
acuerdo con la experiencia internacional, introducen ingredientes de inestabilidad
politica adicional a la natural volatilidad del precio del petroleo en la proyeccion de los
recursos fiscales de los gobiernos.

Pero los sistemas de concurrencia a igual que la coparticipacion, acarrean sin embargo
el problema politico de tener que delimitar los respectivos “tax rooms” (espacios
tributarios) de los gobiernos central y subnacionales. Cualquiera fuera la solucion -
coparticipacion o poderes tributarios separados — algun acuerdo de prorrateo del
rendimiento potencial a obtener de la explotacion fiscal del petroleo habra de tener que
acordarse entre ambos niveles de gobierno.

Finalmente, algin mecanismo de compensacion dirigido a regiones no petroleras tendra
que asimismo preverse. De hecho, el caso de Canada es aleccionador. El sistema de
nivelacion de capacidades tributarias instrumentado en Canada, en gran medida se debe
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a la importante asimetria de recursos que detentan las provincias petroleras respecto de
las no petroleras. De alli que, con fines de compensar el efecto “beggar-the-neighbor” y
reducir las disparidades de las capacidades tributarias propias entre provincias, la
Constitucion de Canada ha establecido el principio de igualacion.

1.2.3. Los argumentos de la centralizacion en funcion de los issues especificos
referidos al uso racional de los recursos no renovables

En la Seccion 1 de este capitulo se han identificado un conjunto de temas (issues) a
tener en cuenta en la problematica del uso racional de los recursos no renovables de
parte de los gobiernos. La lista comprendio:

a) La distribucion intergeneracional del uso del recurso (sendero de explotacion del
recurso y la constitucion de fondos de ahorro para garantizar consumos estables a
futuras generaciones).

b) La distribucion intertemporal de su uso y la prevision de asegurar el ahorro
precautorio, por eventuales futuras caidas del rendimiento del recurso y para
amortiguar la volatilidad del precio internacional del recurso.

¢) Los costos de los ajustes presupuestarios en el traspaso de los cambios en el precio
al mercado doméstico.

d) La forma de instrumentar los ahorros presentes, especificamente los ligados al
disefio y operacion de los fondos de estabilizacion, precautorios o de ahorro.

e) El disefio de instituciones fiscales y financieras que aseguren la sustentabilidad
fiscal de mediano y largo plazo de las finanzas del gobierno.

La discusion sobre las virtudes y defectos de la centralizacion o la descentralizacion de
la explotacion del petroleo, deberia pasar revista de estos topicos.

a) La distribucion intergeneracional

La teoria del ciclo de vida (Modigliani) asegura que las personas suelen tener como
objetivo el mantenimiento estable de sus niveles de consumo a lo largo de su vida.
Barro hizo luego extensiva esta idea a la posibilidad de que las personas incluyan en su
calculo economico a las generaciones siguientes, de forma que la nivelacion del
consumo opere no solo dentro de la vida de una determinada generacion, sino asimismo
se haga extensiva a mas de una generacion. En la base de lo sugerido por Barro se
encuentra el supuesto de la preocupacion de la generacion de los padres por la suerte (o
el bienestar) de sus hijos y nietos. Sin embargo, la literatura sobre evaluacion social de
proyectos, ha estudiado las diferencias que surgen entre las tasas marginales de
preferencia intertemporal en el consumo de tipo individual y las colectivas. Dificultades
telescopicas de los individuos y la existencia de externalidades en las decisiones de
inversion  (interdependencia de las decisiones de inversion), pronostican
comportamientos no optimos desde el punto de vista social, si las decisiones se dejan
libradas totalmente al accionar individual de las personas.
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El tema tiene importancia en el estudio de la asignacion de la potestad tributaria a los
gobiernos. En este sentido, atn tratandose de un colectivo, el gobierno subnacional no
podria captar las externalidades migratorias de decisiones que habrian de afectar
naturalmente a las generaciones futuras de las diferentes regiones de un pais. Si a esto se
agregan posibles comportamientos oportunisticos de los gobiernos subnacionales
(moral hazard), las decisiones de una region pueden implicar soluciones no dptimas e
inequidades sustantivas a nivel pais.

Lo dicho tiene importancia pues el teorema de Tiebout o el teorema de la
descentralizacion de Oates, no habrian de funcionar adecuadamente si estas
externalidades son significativas. De hecho las diferencias que se plantean entre
regiones ricas que cuentan con petroleo y las que no cuentan con tal tipo de recurso,
habran de inducir fiscalmente una configuracion pareto-ineficiente en términos de
asignacion espacial de factores de la produccion y depredacion de los sistemas
tributarios de las regiones que no cuentan con tal tipo de recurso, como ya se indicara.
Adicionalmente, una mayor inequidad interjurisdiccional intertemporal seria el patron
espacial natural derivado de la eventual descentralizacion.

Las reservas del tipo “saving funds”, para garantizar consumos estables a futuras
generaciones, pueden no ser de la magnitud suficiente, simplemente porque en su
constitucion no se habran computado las externalidades por interdependencia en las
decisiones de uso racional del recurso entre las distintas jurisdicciones.

b) La distribucion intertemporal

Los problemas de uso intertemporal y la regulacion del precio del petrdleo en la
economia doméstica plantea otro problema a la eventual descentralizacion. Las
decisiones de constituir reservas con fines de estabilizacion de precios domésticos no
coordinadas en cuanto al traspaso a la economia doméstica de las variaciones del precio
del recurso, implicaran posibles guerras industriales entre provincias compitiendo por
canalizar su produccion con efectos imprevisibles. Es probable que finalmente un cartel
provincial del tipo de la OPEC opere para acordar estrategias comunes a este respecto.
En tal caso pareciera superadora la idea que un gobierno central o nacional tuviera a su
cargo ese rol regulador.

¢) Los costos de los ajustes presupuestarios

Asi como de los problemas de aversion al riesgo y costo de los ajustes en cabeza de las
personas resultan altos a nivel individual y, consecuentemente, dificiles de asumir
privadamente, en particular en los paises de menor desarrollo relativo, los gobiernos
subnacionales habran de enfrentar situaciones relativas de alto costo de los ajustes
presupuestarios requeridos. Esto difiere al caso de un gobierno central. Simplemente
porque la difusion del riesgo entre los ciudadanos es de mucho menor cuantia en este
segundo caso. La socializacion de los costos de ajuste provoca una menor incidencia
relativa a nivel individual, cuando el mismo es asumido por toda la poblacion de un
pais.

El costo politico de los cambios presupuestarios, la mayor cobertura de bases tributarias
no correlacionadas con el precio del petrdleo y el mayor acceso al crédito de los
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gobiernos centrales, permiten reducir las fricciones y el riesgo fiscal de la regulacion de
los traspasos al mercado doméstico de los cambios en el precio del petroleo.

d) La operacion de los fondos de estabilizacion

Un problema usualmente citado en el empleo de los fondos de estabilizacion ha sido su
vulnerabilidad de las conductas fiscales de los gobiernos ante las presiones politicas que
plantea la existencia de un recurso como el petroleo. En el caso de un gobierno
subnacional, resulta claro que las presiones de los lobbies sectoriales pueden tener
mayor eficacia, simplemente pues no existen los contrapesos de los intereses de otras
regiones compitiendo con el uso del recurso a nivel nacional y, de esta manera, reducir
la posibilidad de conductas estratégicas individuales de las jurisdicciones.

Las caracteristicas fiduciarias de los fondos de estabilizacion, permiten que los
gobiernos locales o subnacionales accedan al crédito publico con mayor facilidad y esto
puede ocasionar posteriormente problemas al colectivo nacional, exacerbada por una
eventual y no estricta contemplacion a la regla de no intervencion federal de salvataje
(bail out). Normalmente, la existencia de recursos disponibles hacia futuro, como
resulta ser el rendimiento de un recurso potencial existente en el subsuelo, induce a
conductas poco responsables de los gobiernos de turno. De hecho, en el caso de
Argentina, el mismo sistema de coparticipacion federal de impuestos ha incidido
negativamente en esta conducta imprudente. Simplemente porque en el pasado
inmediato los préstamos tomados por los gobiernos subnacionales fueron hechos en
base a la afectacion de los recursos futuros a recibir del gobierno federal en concepto de
coparticipacion federal de impuestos®. En el caso de las provincias petroleras, la
emision de titulos publicos con afectacion de las regalias como garantia, ha sido una
particularidad del endeudamiento de tales provincias®’.

Finalmente, sobre este aspecto y ligado al punto anterior, el costo de los ajustes
presupuestarios que se derivarian en los casos en que los fondos acumulados en el
activo fiduciario no alcanzaren para evitar el traspaso pleno de la variacion del precio al
mercado doméstico (ante shocks fuertes en el precio del commodity), resultaria enorme
a nivel de un gobierno subnacional. Seguramente el Estado nacional no podria estar
ausente ante la emergencia que plantearian las provincias afectadas.

e) Sustentabilidad fiscal

Un elemento esencial para asegurar sustentabilidad fiscal de mediano y largo plazo, es
el dar sefales de riesgo fiscal bajo a nivel de las finanzas publicas consolidadas. Resulta
claro que cuando el rendimiento derivado del uso del petréleo es alto, como ya se
sefalara, y este recurso forma parte de una porcion significativa de los recursos de un
gobierno, la tasa de riesgo soberano resultara mayor.

La incidencia que un recurso petrolero habria de tener en un gobierno subnacional,
obviamente resultaria muy superior al caso del gobierno central. El riesgo de default en
el nivel subnacional resultaria entonces mayor. El problema se reduce pero no se

¥ Sobre este aspecto del federalismo fiscal ver Piffano, H. et al, (1998) y Piffano, H. (2003b).

% En el informe del FMI (2002) se sefiala la influencia que la disponibilidad de regalias del petréleo
reconocido por el gobierno central a los gobiernos subnacionales en Colombia ha tenido en el fuerte
crecimiento del endeudamiento de Departamentos y Distritos.
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minimiza, de aceptarse la posibilidad de los salvatajes federales. Si el gobierno federal
garantizara en ultima instancia el honrar los pasivos subnacionales — aspecto usualmente
criticado pero normalmente verificado en los gobiernos federales — es claro que se
introduce una contingencia en las finanzas del gobierno central cuya magnitud no habra
de estar debidamente computado en la decision de endeudamiento del gobierno
subnacional. El resultado sera una mayor tasa de riesgo soberano a nivel pais, con la
consecuente externalidad pecuniaria negativa sobre el resto de las jurisdicciones y el
sector privado nacional.

Adicionalmente, de acuerdo a la analizado previamente, los gobiernos deberian
instrumentar un conjunto de reglas de procedimiento, de transparencia y numéricas,
cuya eficacia habria de estar muy acotada de asumirse un esquema de decisiones
descentralizadas de los gobiernos subnacionales. Las reglas suponen la creacion o
perfeccionamiento de instituciones fiscales y financieras que coadyuven a asegurar un
mayor grado de compromiso (commitment) de los gobiernos, evitando conductas
estratégicas que impliquen externalidades negativas al resto de las jurisdicciones. En
este sentido, la adopcion de reglas uniformes sujetas al monitoreo cruzado federal (entre
Nacion y provincias, y entre ellas), parece ser necesaria. Por cierto que en un acuerdo
fiscal y financiero federal (dentro de la ley de coparticipacion federal de impuestos)
deben preverse este tipo de reglas y ser aprobados por ley convenio. Pero una decision
necesaria y debidamente evaluada a nivel central, ratificada por la totalidad de las
jurisdicciones, parece inevitable en aras de acotar la discrecionalidad de los gobiernos
provinciales para establecer reglas individuales muy probablemente demasiado laxas.

1.2.4. La experiencia comparada internacional
1.2.4.1. La asignacion de potestades en la explotacion del petrdleo

La experiencia comparada internacional permite observar los criterios que los paises
petroleros han seguido en materia de asignacion de las potestades en la explotacion del
recurso no renovable.

Las soluciones difieren tratindose de paises unitarios y federales. Pero asimismo, las
situaciones difieren dentro de cada grupo.

Una taxonomia de los sistemas posibles permite definir cuatro categorias:
descentralizacion total, centralizacion total, poderes concurrentes y coparticipacion (tax
sharing o revenue sharing). Siguiendo esta metodologia, el FMI ha identificado estos
sistemas en su estudio comparado de 45 paises sobre la asignacion de potestades
respecto a la explotacion del petroleo.

En el Cuadro N° 2 se indican 25 casos estudiados por el FMI en particular.

De la muestra surge que solamente un pais federal — Emiratos Arabes Unidos —
reconoce potestad plena y exclusiva a los gobiernos subnacionales’’. En dos
federaciones — Estados Unidos y Canada — los gobiernos central y subnacionales tienen
potestades concurrentes. Finalmente, cinco federaciones — Colombia, México, Nigeria,
Rusia y Venezuela — adoptaron el sistema de coparticipacion. Ningin pais federal
aparece en el cuadro con centralizacion total de la explotacion del recurso no renovable.

3! Este es un caso muy especial de federacion segiin se comenta luego.
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A diferencia de los paises federales, una mayoria de paises unitarios registran sistemas
plenamente centralizados. Solamente tres paises — Ecuador, Indonesia y Kazajstan —
poseen sistemas de coparticipacion. Y ningun pais unitario figura con sistemas de
potestades concurrentes y, naturalmente, tampoco de descentralizacion plena.

Las experiencias registradas siguen, por lo tanto, el patron esperado, es decir, paises
federales con mayor reconocimiento de la autonomia subnacional, pero muy pocos (solo
tres: Emiratos Arabes Unidos, Estados Unidos y Canada) han reconocido autonomia
plena a los gobiernos subnacionales. En el resto, algunos paises federales (cinco en
total) y unitarios (tres en total) poseen sistemas de coparticipacion, en tanto la mayoria
de los unitarios (14 en total) adoptaron la centralizacion total.

Cuadro N° 2. Asignacion de potestades en la explotacion de los
recursos naturales no renovables en paises unitarios y federales

Descentralizacion | Centralizacién Concurrencia Coparticipacion
Argelia Ecuador (*)
Averiaban (*) Indonesia
Bahrein Kazajstan
Indonesia
Iran
Paises Irak
Unitarios Kuwait (*)
Libia
Noruega (*)
Oman
Qatar
Arabia Saudita
Reino Unido
Yemen
Colombia (1)
Paises Emiratos Arabes Canada México
Federales Unidos Estados Unidos Nigeria
Rusia
Venezuela

(*) Paises que han empleado Fondos de Estabilizacion.

(1) En el estudio del FMI se lo ubica como pais unitario, pero Colombia ha adoptado la
federacion en su reforma constitucional tltima.

Fuente: IMF (2002).

No obstante, un analisis mas detallado de casos, permite advertir que las formas
adoptadas en cuanto al reconocimiento de algin tipo de potestad tributaria en la
explotacion del petroleo, es variada®>. Los instrumentos alternativos y/o
complementarios generalmente empleados, son.

1. Imposicion al derecho de explotacion
2. Imposicion sobre ganancias extraordinarias

32 Un relato especifico de la situacién de algunos paises detectados en el Cuadro N° 2, puede consultarse
en el documento del FMI (2002).
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Imposicion a las ganancias

Imposicién especifica a la produccion y regalias
Imposicion a las ventas domésticas de crudo
Imposicion a la venta de combustibles

Coparticipacion con caracter devolutivo
Coparticipacion con caracter de redistribucion territorial

NN R W

México opera con los instrumentos 1, 2, 3, 6 y 7. Nigeria con los instrumentos 1, 2 3, 5,
6, 7 y 8. Estados Unidos y Canada con el instrumento 4 y 6. Ecuador, Indonesia con el
instrumento 5 y 6. Los paises unitarios en general emplean mecanismos de asignacion
del tipo 7 y 8. Dentro de este tipo se encuentra Colombia, pais donde a la distribucion
que paga la empresa estatal ECOPETROL a través de las regalias, se suma un sistema
de transferencias centrales que se basa en una formula que contiene las variables
poblacion y desempetio tributario. También Canada complementa el instrumento 4, con
un sistema ubicable en el instrumento 8 (sistema de transferencias de nivelacion de
capacidades tributarias).

Los sistemas del tipo 7 y 8, son disefiados normalmente en base a formulas. En
Indonesia se coparticipa el 15% de los rendimientos del petroleo y el 30% del
rendimiento del gas, en el caso del instrumento tipo 5. El sistema es complementado
con un sistema del tipo 8, por el que los gobiernos subnacionales reciben el 25% de los
recursos nacionales netos de coparticipacion, a través de un sistema general de
transferencias y de subsidios con fines especificos (categorical grants).

México reconoce a los gobiernos subnacionales (primaria) el 20% de lo recaudado con
el instrumento 1 y un 3,17% adicional por igual concepto. E1 20% original se distribuye
luego entre los estados también en base a una formula (secundaria). EI 3.17% adicional
se destina a las municipalidades donde estan ubicadas las explotaciones o donde se
localizan los puertos de exportacion. Adicionalmente, los estados reciben el 20% del
impuesto a los combustibles y del IVA general. Los estados deben luego redistribuir al
menos un 20% con sus municipalidades.

Venezuela utiliza los instrumentos 6, 7 y 8. Existe un sistema de coparticipacion de los
recursos petroleros por el que se reconoce a los gobiernos subnacionales una
participacion primaria del 20 al 30% en las regalias petroleras. Adicionalmente, un
sistema de coparticipacion de los recursos generales del gobierno central que
promediaba el 47% del total de los recursos en los afios 1997-2000.

El caso de los Emiratos Arabes Unidos constituye un caso tnico y corresponde a una
federacion muy especial. Nace en 1971 sobre la base de la union de siete emiratos que
contintian gozando de una fuerte autonomia. Cada emirato explota su base tributaria en
la que el petroleo representa cerca del 60% de los recursos fiscales. Los emiratos
coparticipan recursos con el gobierno central (coparticipacion inversa) mediante la
forma de pagos en efectivo o aportes graciables que se negocian anualmente. Estos
aportes representan para el gobierno federal alrededor de dos tercios de su
financiamiento. Los acuerdos permiten al gobierno central mantener un régimen de
recursos estables, pues son los emiratos los que afrontan los problemas ligados a la
volatilidad del precio del petroleo.
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1.2.4.2. Los problemas en el empleo de Fondos de Estabilizacion, Precautorios o
de Ahorro en la experiencia internacional

En los casos en que se registran antecedentes sobre el empleo de Fondos de
Estabilizacion (ver ejemplos sefialados en el Cuadro N° 2), se han registrado problemas
en su uso. Particularmente, se ha registrado la modalidad de crear sistemas
presupuestarios paralelos, de débil o nulo monitoreo parlamentario. En este sentido,
Noruega representa un pais donde esos problemas han sido evitados, al exigir el
tratamiento parlamentario que permite al poder legislativo tomar conocimiento de los
recursos que afluyen al fondo y autorizar las transferencias de los mismos al
presupuesto.

En el caso de Kuwait, también en el estado de Alaska (EUA) y en la provincia de
Alberta en Canada, se han ideado fondos de ahorro (saving funds) destinados a generar
una reserva financiera para atender necesidades de gasto de las futuras generaciones. El
fondo kuwaitino no puede ser utilizado en el presente, aunque luego de la guerra con
Irak (Guerra del Golfo), se admitid6 tomar prestado parte del mismo con fines de
financiar la reconstruccion. En otros paises se persiguen ambos objetivos (estabilizacion
y ahorro para generaciones futuras), como en Colombia.

De acuerdo con las revisiones efectuadas por el FMI, se asegura que los expertos no han
corroborado las virtudes de estos fondos para estabilizar las finanzas publicas o
incentivar un mayor ahorro de los gobiernos. Sin embargo, esto no parece ser coherente
con lo apuntado respecto a Kuwait, en tanto, la financiacion de la reconstruccion fue
posible por contar con dicho fondo. La pregunta relevante es ;cual hubiera sido la
situacion de las finanzas publicas de este pais al momento de la reconstruccion en
ausencia del fondo?

Por otro lado y en sentido inverso, se ha corroborado el efecto que la existencia de
recursos del petréleo ha tenido sobre el comportamiento fiscal y financiero de los
gobiernos subnacionales. El FMI da cuenta de la tendencia a endeudarse que los
gobiernos subnacionales han demostrado en casos como el ya citado de Colombia,
amparados en la “garantia” que la disponibilidad del activo genera.
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Capitulo 2

El dominio sobre los hidrocarburos y las regalias petroleras
Evolucion de la legislacion argentinaz’3

Seccion 1. Dominio sobre los hidrocarburos

2.1.1. Dominio originario. Dominio eminente.

El derecho de dominio (comunmente llamado propiedad) se encuentra definido en el art.
2506 del Codigo Civil, como el derecho real en virtud del cual una cosa se encuentra
sometida a la voluntad y a la accion de una persona. Es el derecho mas absoluto que
una persona puede tener sobre una cosa, ya que comprende el ius utendi (derecho de
uso), ius fruendi (derecho de extraccion de frutos naturales o civiles) e ius abutendi
(derecho de abusar de ella, hasta su eventual destruccion inclusive).

El dominio, a su vez, puede estar detentado por una persona fisica o juridica de derecho
privado (v. gr un individuo o una sociedad), o por una persona juridica de derecho
publico (estado nacional o provincial, 0 un municipio).

En el segundo caso, el dominio puede ser de derecho publico o de derecho privado,
segun la distincion efectuada en el art. 2339 y ss. del C. Civil.

El Estado tiene sobre sus bienes privados un verdadero derecho de propiedad: puede
enajenarlos, si bien observando ciertas formas y condiciones prescriptas en diversas
leyes de caracter administrativo. Estos bienes, por otra parte, estdn sujetos a la
prescripcion y pueden ser embargados, salvo disposicion expresa de la ley que los
exceptue.

El dominio de derecho publico, se caracteriza por la inalienabilidad (las cosas que lo
integran estan fuera del comercio, art. 2400 C. Civil), inembargabilidad (no susceptible
de afectacion juridica al cumplimiento de obligacion alguna), e imprescriptibilidad (su
domino no es susceptible de adquisicion por prescripcion adquisitiva), dada la utilidad
publica y relevancia institucional a la que se considera estan sometidos.

El dominio originario o el eminente, por su parte, difiere sustancialmente tanto del
dominio privado como del dominio publico, ya que a su titular no le corresponden los
mismos derechos de uso y goce que corresponden a un propietario conforme al derecho
civil o privado, sino otros diversos. Tampoco le corresponden derechos que tienen que
ver con el dominio publico (régimen juridico especial, dada su utilidad publica, la
inalienabilidad y la imprescriptibilidad)

La naturaleza del dominio originario del Estado sobre las riquezas del subsuelo obedece
a la tutela del bien comun y la proteccion de los intereses del pueblo soberano: si bien la
riqueza del subsuelo se encuentra a disposicion del Estado, esto es al solo efecto de que
la misma no pueda ser explotada sin su conocimiento o intervencion positiva, porque el

3 Notas y datos extraidos del proyecto Digesto Tributario del Programa BID en AFIP (2003), a cargo de
los consultores De la Riestra Marti, F. y De Bonis, E. E..
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dominio originario consiste, seguin Miguel S. Marienhoff (v. Tratado de Derecho
Administrativo, t. V, Ed. Abeledo-Perrot, 1992) en "un poder supremo sobre el
territorio... [que] se ejerce, potencialmente, sobre todos los bienes situados dentro del
Estado, [sean estos] del dominio privado o publico del mismo o ...propiedad de los
particulares o administrados. ... Se trata, en suma, de una 'potestas’, no de una
propiedad". Es la jurisdiccion o capacidad de actuar sobre determinadas personas y
bienes en funcion de los intereses publicos.

No es, por tanto, lo mismo, para ¢l caso de las actividades de exploracion y explotacion
de los recursos naturales, el dominio originario - carente de naturaleza real y contenido
patrimonial - en cabeza del Estado, que el dominio 1til en cabeza de los concesionarios.

En virtud de su dominio originario o eminente el Estado puede regular el destino de la
propiedad subterranea mediante el otorgamiento a particulares de concesiones a los
efectos de su exploracion y explotacion, controlarlos y percibir ciertos tributos sobre el
producido. De donde resulta que las minas pertenecen al Estado en el sentido
jurisdiccional, no en calidad de duefio, sino a los fines del ejercicio de "una jurisdiccion,
una potestad de administracion y de vigilancia que ..., [a] lo sumo, lo habilitan para dar
permisos, otorgar concesiones, efectuar registros, controlar a los permisionarios y
concesionarios y percibir ingresos. El asunto es, entonces, de mera distribucion de
competencias o adjudicacion de potestades.”

2.1.2. Titularidad del dominio sobre hidrocarburos. Evolucion del régimen legal.
2.1.2.1. Bajo el imperio de la Constitucion Nacional de 1853-60

La Constitucion de 1853 guardé silencio sobre el punto, posiblemente dado que en la
época de su sancion, la potencialidad econdmica y estratégica del recurso era
desconocida.

Para entonces el motor de explosion ain no se habia inventado, y la industria del
plastico y los compuestos polimerizados era desconocida. Las utilidades de los
hidrocarburos se limitaban a iluminacion, calafateo, aplicaciones medicinales de la
vaselina y a la obtencion del kerosén mediante una primitiva destilacion sin curvas que
se puedan denominar tales.

No obstante la omision, tanto del texto constitucional en lo referente a los recursos
mineros, como de sus antecedentes, fluia unanimemente de la doctrina, la titularidad del
dominio tanto eminente como privado, de las provincias sobre los yacimientos de
hidrocarburos, pudiendo resumirse los fundamentos que se exponen seguidamente.

Los antecedentes historicos regalistas no tienen en cuenta que el dominio sobre los
recursos naturales no paso directamente de la Corona a la Nacion constituida en 1853;
por el contrario, luego de 1810 sobrevino la disoluciéon nacional, con lo que tal dominio
habria pasado a las provincias, y de éstas, recién a la Nacion en 1853. La historia, pues,
no parece inicialmente otorgar titulo a la Nacion, sino a las provincias.

Conforme el art. 1 CN, nuestro pais es un pais federal. Las provincias son estados, y
como tales tienen entre sus elementos al territorio, la poblacion y el poder. El territorio
comprende el suelo, subsuelo, espacio aéreo y mar adyacente de haberlo. El gobierno
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federal no puede desmembrar el territorio provincial, cubierto en su integridad por la
garantia federal.

El art. 4 CN no incluia a los yacimientos mineros provinciales entre los bienes
pertenecientes y que conforman el tesoro nacional.

Los articulos 5 y 6 de la CN reconocen y garantizan el respeto a las autonomias
provinciales, preexistentes a la Nacion, y la no intervencion de ésta en aquellas.

Por el art. 14 CN las provincias gozan del derecho de usar y disponer de su propiedad,
propiedad que es inviolable (art. 17 CN) y no puede ser confiscada.

Por el art. 104 CN, las provincias conservan todo el poder no delegado a la Naciéon y
para ceder a la Nacion alguna parte del territorio provincial es necesaria una ley de la
legislatura provincial que asi lo autorice, con caracter previo a la ley de la Nacion.

Las atribuciones del Congreso de la Nacion lo facultan para disponer de las tierras de
propiedad nacional, pero no puede disponer de los dominios provinciales (art. 67 inc. 4°
CN), ni atn bajo el amparo de la clausula de progreso (art. 67 inc. 16 CN).

El art. 28 CN prohibe alterar por medio de leyes los principios, garantias y derechos
reconocidos en los articulos anteriores.

El Codigo Civil (29-09-1869) otorgaba el dominio privado del subsuelo y de las
sustancias minerales que él contenga a las provincias dentro de los limites de su
territorio (arts. 2339 y 2342 inc. 2 CC).

La Ley 726 de 1875, disponia en su art. 2 que para redactarse el Codigo de Mineria,
debia tomar como base que las minas serian bienes privados de la Nacion o de las
provincias, segun el territorio en el que se encontraren.

El propio Coédigo de Mineria posteriormente sancionado en su virtud establecia que los
yacimientos de hidrocarburos (denominados combustibles-betunes-aceites minerales,
art. 3 § 2) pertenecian a la primera categoria, y por tanto correspondian al dominio de la
Nacioén o de las Provincias, segun el territorio en el que se encontraren.

La misma Ley N° 17.319 (B.O. 30/06/1967), en su art. 12, reconoci6 a las provincias
una participacion en las regalias que perciba la Nacion por la explotacion de
hidrocarburos. Este reconocimiento no es otra cosa que la justificacion del despojo, ya
que carece de todo fundamento ni justificacion juridica; es mas si se reconoce la
participacion so6lo a las provincias petroleras, no tiene sentido negarla a las que no lo
son, frente a la propiedad nacional de los yacimientos.

Sin embargo, la jurisdiccion sobre los hidrocarburos fue nacionalizada tempranamente,
mediante la sancion de la Ley N° 14.773 (B.O. 13/11/1958), cuyos principales puntos

son los siguientes®:

- Nacionalizacion de los yacimientos de hidrocarburos solidos, liquidos y gaseosos.

* Para su comprension, es conveniente efectuar un breve resumen de las distintas actividades
involucradas en la industria petrolera. La misma puede consultarse en el Apéndice 1.
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- Monopolio estatal de toda actividad requerida para la explotacion de dichos
hidrocarburos, que recae en Yacimientos Petroliferos Fiscales y Gas del Estado.

- Se respetan los derechos existentes a favor de los particulares al 1/1/1958, sobre los
yacimientos sus actividades referentes al estudio, exploracion, explotacion,
industrializacion, etc.

- Prohibicion de otorgar nuevas concesiones.

- Coparticipacion de las provincias y del Territorio Nacional de Tierra del Fuego,
Antartida Argentina e Islas del Atlantico Sur: el Estado Nacional reconoce a las
provincias en cuyos territorios se encuentren los yacimientos, el 50% del producido
neto de la explotacion correspondiente.

- Inmunidad Fiscal de YPF, Gas del Estado y Yacimientos Carboniferos Fiscales:
estan exentos de toda clase de gravamenes, impuestos y tasas.

A pesar de que suele citarse - tanto en apoyo de la tesis nacionalista como de la
conveniencia de la explotacion por parte del Estado en forma exclusiva - el dictado del
conocido decreto del entonces Presidente Quintana, en ocasion de producirse en
Comodoro Rivadavia el descubrimiento del primer yacimiento de relevancia comercial
de 1907, debe recordarse que en esa época el yacimiento se encontraba en un Territorio
Nacional, por ende sujeto a jurisdiccion federal, por lo que no hubo ninguna
nacionalizacion, sino solo el otorgamiento de un acto del Gobierno Nacional en el
ejercicio de las funciones que le son propias.

Este criterio fue seguido por la ya citada Ley N° 17.319 (B.O. 30/06/1967)*.

- Se ratifica que los yacimientos de hidrocarburos liquidos y gaseosos situados en el
territorio de la Republica Argentina y en su plataforma continental, pertenecen al
Estado Nacional.

- El Poder Ejecutivo Nacional es el designado para fijar la politica nacional con
respecto a las actividades de exploracion, explotacion, industrializacion, transporte y
comercializacion de los hidrocarburos, teniendo como objetivo principal satisfacer
las necesidades de hidrocarburos del pais con el producido de sus yacimientos,
manteniendo reservas que aseguren esa finalidad.

- Se incorpora a las empresas privadas o mixtas a las actividades de explotacion,
explotacion, industrializacion, transporte y comercializacion de hidrocarburos.

- El Poder Ejecutivo puede otorgar permisos de exploracion y concesiones temporales
de explotacion y transporte de hidrocarburos. Estos concesionarios tienen el
dominio sobre los hidrocarburos que extraigan pudiendo comercializarlos junto con
sus derivados.

% Articulo : Los yacimientos de hidrocarburos liquidos y gaseosos situados en el territorio de la
Republica Argentina y en su plataforma continental, pertenecen al patrimonio inalienable e
imprescriptible del Estado nacional.
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- Se reconoce a las provincias en cuyos limites se exploten los hidrocarburos, una
participacion en el producto de dicha actividad, de acuerdo a lo que el Estado
Nacional perciba en concepto de regalia.

- El concesionario de explotacion pagara mensualmente al Estado Nacional, en
concepto de regalia sobre el producido de los hidrocarburos liquidos extraidos en
boca de pozo, un porcentaje del 12% (doce por ciento), que el Poder Ejecutivo podra
reducir hasta el 5% (cinco por ciento) teniendo en cuenta la productividad,
condiciones y ubicacion de los pozos. Sera percibida en efectivo o en especie.

- El Estado Nacional debe destinar al desarrollo de Tierra del Fuego un porcentaje de
la regalia que perciba por la explotacion de hidrocarburos ubicados en dicho
territorio.

- Los permisos de exploracion son otorgados por el Poder Ejecutivo.

- Los titulares de permisos de exploracion y concesiones de explotacion, estan sujetos
al régimen fiscal que rige para toda la Republica, con particularidades.

- El titular de un permiso de exploracion paga anualmente un canon por adelantado.

- Las empresas estatales abonan al Estado Nacional, en efectivo, el 12% del
producido bruto en boca de pozo de los hidrocarburos que extraigan de los
yacimientos ubicados en las areas reservadas a dichas empresas.

- El 6rgano de aplicacion de la ley es la Secretaria de Estado de Energia y Mineria o
los organismos que dentro de su ambito se determinen.

- Pueden ser cedidas a las Provincias aquellas zonas de explotacion (yacimientos)
abandonadas o de escasas reservas, sin el pago del derecho de explotacion. Las
Provincias deciden su explotacion directamente o en asociacion con empresas
privadas nacionales o extranjeras. (Dec Reg N° 1055/89)

- Las provincias productoras de hidrocarburos son consideradas habiles para
participar y ser adjudicatarias en los concursos de areas de su territorio.

- Pueden ser cedidas a las Provincias dentro de cuyo territorio se encuentren aquellas
zonas de explotacion (yacimientos) abandonadas o de escasas reservas, sin el pago
del derecho de explotacion. Las Provincias deciden su explotacion directamente o en
asociacion con empresas privadas nacionales o extranjeras.

La ley lleg6 finalmente a consideracion de la Corte Suprema de Justicia de la Nacion,
cuya jurisprudencia defini6 la cuestion otorgando validez constitucional a la tesis
estatista, en "Mendoza, Provincia de ¢/ Estado Nacional s/ inconstitucionalidad",
sentencia del 2 de agosto de 1988, temperamento reiterado en "Mendoza, Provincia de
c/Estado Nacional"*°.

36 Se citan por su relevancia, los siguientes parrafos de la sentencia:
"La Constitucidn, al conferir al legislador nacional la facultad de dictar el Cddigo de Mineria le otorgd
la atribucion de establecer en su integridad el régimen legal de las minas, entre las cuales se encuentran
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En ambos casos, contrariamente a lo que la doctrina constitucional mayoritaria entendia,
considerd que no existia obice constitucional para que el legislador escogiera al asignar
el dominio, entre la Nacion y las provincias, siendo ambas opciones igualmente justas y
constitucionalmente validas.

En resumen, hasta la sancion de la Ley N° 14.773 (B.O. 13/11/1958), los yacimientos
de hidrocarburos estaban bajo el dominio eminente y de derecho privado de las
provincias o de la Nacion, segun el reparto constitucional de jurisdicciones. Desde la
sancion de esa ley hasta la sancion de la Ley N° 24.145 (BO 06-11-1992), que a
continuacion se comenta, los yacimientos de hidrocarburos pasaron al dominio
eminente y de derecho publico del Estado Nacional.

Con la sancion de la Ley N° 24.145 (B.O. 06/11/1992), denominada de
"PROVINCIALIZACION DE HIDROCARBUROS?", se revierte en forma considerable
la situacion. En efecto, esta ley dispone que:

los yacimientos de hidrocarburos, y decidir sobre tales bases lo atinente al dominio, aspecto
innegablemente vinculado al ordenamiento juridico minero.

Las provincias, al delegar en el Congreso Nacional la potestad de dictar el Cddigo de Mineria, han
reconocido también la de legislar sobre el dominio minero.

El gobierno federal, por medio de su 6rgano legislativo, ha sido investido por la Constitucion, para que,
como instancia suprema de coordinacion y decision para aquellas materias que afectan al pais en
general, legisle sobre el dominio minero.

En materia de dominio minero, el principio de supremacia consagrado en el art. 31 de la Ley
Fundamental torna inviable cualquier pretension basada en leyes o constituciones provinciales y limita
los alcances de derechos preexistentes.

La Ley Fundamental, como ordenamiento juridico nacido de la voluntad constituyente, es un acto
originario, fundacional, que por su propia consecuencia, limita los alcances de los antecedentes
institucionales, valiosos si pero s6lo como pautas interpretativas.

La atribucion otorgada al Congreso de dictar el Codigo de Mineria no supone, por si misma, reconocer
en el Estado Nacional el dominio minero.

Tratandose de minas de petroleo, el criterio interpretativo de la justicia debe informarse por el que
orienta a la legislacion general y nacional en la materia, que contemplan los graves y trascendentales
problemas econdmicos y politicos vinculados y suscitados por éste mineral que ha revolucionado la
técnica y, consiguientemente, transformado muchos aspectos de la vida interna e internacional.

Es razonable que el legislador nacional dictara un conjunto de disposiciones que reservaran al estado
nacional la propiedad de los yacimientos de hidrocarburos, ya que su régimen de dominio mira directa y
primordialmente a salvaguardar importantes valores generales y al logro del bien comin de la Nacién
toda.

La titularidad del dominio de los yacimientos de hidrocarburos no puede surgir por si y sin prevision
legislativa, de la ubicacidn geografica ni del descubrimiento u ocupacion, sino de la finalidad especifica
de su explotacion enderezada al logro de objetivos de indudable relevancia nacional que, al par que
trascienden, incluyen los intereses de todas las provincias y afectan a la comunidad entera del pueblo de
la Nacion.

Si bien la regla del art. 7° del Cédigo de Mineria dispone legitimamente la distribucion de jurisdicciones
entre la Nacion y las provincias, no existen reparos para que por medio de normas de igual rango legal -
como las de la ley 17.319 - dictadas en ejercicio de la misma potestad legislativa del inc. 11 del art. 67
de la Constitucion Nacional, se atribuya el dominio de los vencimientos de hidrocarburos al gobierno
nacional y se lo autorice por si y por sus empresas a convocar licitaciones y celebrar contratos para la
exploracioén o explotacion de tales combustibles.

No puede resultar atentatorio al principio de autonomia provincial el ejercicio por la Nacion de
facultades que le han sido delegadas, por mas que deban ejercitarse en el territorio mismo de los estados
provinciales."
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- Se transfiere el dominio publico de los yacimientos del Estado Nacional a las
provincias en cuyos territorios se encuentren, incluyendo los situados en el mar
adyacente a sus costas hasta una distancia de Doce (12) millas marinas medidas
desde las lineas de base. Dicha transferencia tendra lugar cuando se haya cumplido
lo establecido en el Articulo 22 de la ley (sancionada y promulgada como ley
modificatoria de la Ley N° 17.319 para adecuarla a este nuevo régimen), salvo en
los siguientes casos, en los que tiene lugar a partir del vencimiento de los
respectivos plazos legales y/o contractuales:

a) El area asignada a YPF Sociedad Anonima para sus actividades de exploracion y/o
explotacion por si, por terceros o asociada a terceros, que se consignan en el Anexo
[y I de 1a ley;

b) Las concesiones de explotacion de hidrocarburos otorgadas a empresas privadas de
conformidad a las disposiciones de las Leyes N° 17.319 y N° 23.696 y los Decretos
N° 1.055/89, N° 1.212/89 y N° 1.589/89, vigentes a la fecha de entrada en vigor de
la ley y que se detallan en Anexo I[; y

¢) Los permisos de explotacion y concesiones de explotacion que se otorguen en el
futuro, como consecuencia de la reconversion de contratos celebrados con respecto
a areas asignadas a YPF Sociedad Andnima, que se consignan en los Anexos [ y III
de la ley. En el caso de las areas que, en el marco de la Ley N. 17.319, se
encontraren comprendidas en cursos en tramite al momento de promulgarse la ley,
convocados con la finalidad de otorgar permisos de exploracion o concesiones de
explotacion, detalladas en el Anexo IV, y que no hubieren sido adjudicadas, la
transferencia de dominio se efectiviza al cumplirse con lo establecido en el Articulo
22 de la ley.

Continuan perteneciendo al Estado Nacional los yacimientos de hidrocarburos que se
encontraren en el territorio de la Capital Federal o en su jurisdiccion sobre el lecho
argentino del Rio de la Plata, como asi también aquellos que se hallaren a partir del
limite exterior del mar territorial, en la plataforma continental o bien hasta una distancia
de Doscientas (200) millas marinas medidas a partir de las lineas de base.

En las areas cedidas a las Provincias en virtud de lo establecido en el Articulo 20 del
Decreto N° 1.055/89 (zonas de explotacion abandonadas o de escasas reservas), la
transferencia, se perfecciona al momento de promulgarse la ley.

- La Comision de Provincializacion de Hidrocarburos tiene a su cargo redactar el
proyecto de Ley Modificatoria de la Ley N° 17.319.

- Se aprueba lo dispuesto por el Decreto N° 2.778/90, que transformé a Yacimientos
Petroliferos Fiscales Sociedad del Estado en YPF Sociedad Andénima, regida por la
Ley N. 19.550, Capitulo II, Seccion V, Articulo 163 a 307 (t.0.1984).

- Se declara "sujeto a privatizacion" al Capital Social de YPF Sociedad Anénima.
El primer interrogante que surge es si la transferencia del dominio publico de los

yacimientos dispuesta en la ley, implica también la del dominio eminente sobre los
mismos. La respuesta es negativa, dado que, en primer término, se ha opinado que uno y



49

otro son institutos distintos’’. Asimismo, se hace notar que si bien se transferia el
dominio publico a las provincias, en los arts. 2 a 4, y 18 a 23 se introducian
modulaciones a tal principio, cuyo fundamento no podia ser otro que la intencion del
legislador de mantener ciertas potestades federales emergentes de la subsistencia del
dominio eminente federal, ello es de suponer, con fundamento en la necesidad
coyuntural de contar con los ingresos que tal dominio sobre los yacimientos supone.

De todos modos, esta situacion so6lo se mantuvo vigente por menos de dos afios, hasta la
reforma de la Constitucion Nacional de 1994

2.1.2.2. Lareforma constitucional de 1994

El articulo 124 de la Constitucion Nacional dispuso: "Corresponde a las provincias el
dominio originario de los recursos naturales existentes en su territorio".

Con este dispositivo confluyen, juridicamente, a partir de 1994 en cabeza de las
provincias, ambos dominios, el eminente y el publico.

37 Dictdmenes de la Procuracion del Tesoro de la Nacion, Tomo: 0213, Pagina: 085, Fecha: 27 de abril de
1995, Numero de Dictamen: 000061, Partes: Direccion Nacional de Vialidad, Emisor: Alberto Manuel
Garcia Lema. Cabe destacar que la Procuracion del Tesoro de la Nacion es el maximo organismo de
asesoramiento juridico del Poder Ejecutivo Nacional.
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Seccién 2. La potestad regalista
2.2.1. Antecedentes

El término regalia (regalie [francés], royalty [inglés]), tiene origen en la época en que el
Rey tenia derechos exclusivos sobre ciertas cosas (minas, carreteras, etc.) y cuyo uso
consentia mediante el pago de una regalia.

De alli que los recursos minerales y demas riquezas contenidas en el subsuelo siempre
se han regido por el principio legal acunado sobre tal base: ser propiedad del Estado.

Este principio ha sido conocido, como Sistema Regalista o Dominial, apareciendo en
nuestro ordenamiento juridico como consecuencia de lo establecido por las antiguas
leyes espafiolas que atribuian a la corona la propiedad de las minas, con la salvedad de
que la propiedad del Rey fue sustituida por la de propiedad de la Republica.

Son antecedentes relevantes al respecto el Estatuto de Hacienda y Crédito Publico de
1853, por el que se ratifico la vigencia de las denominadas Ordenanzas de México de la
época colonial, en las cuales se atribuia el dominio eminente u originario de las minas a
la Nacion; el Codigo Civil de 1869, el Codigo de Mineria de 1886 y la Ley N° 12.161
de 1935, integrante del Codigo de Mineria, por la que se considerd a las minas bienes
privados de la Nacion o de las provincias segun el territorio en el que se encontraran.

2.2.2. Concepto, naturaleza y fundamento

Se define a la regalia como la detraccion de un porcentaje del mineral extraido en boca-
pozo o boca-mina, segln se trate o no, respectivamente de hidrocarburos, pagadero en
especie y eventualmente sustituible por pago en dinero.

La naturaleza de la potestad regalista se ha buscado en:

- Recurso fiscal: retribucion obligatoriamente establecida por el Estado que el
explotador paga a éste por el agotamiento de los yacimientos minerales sobre los
que el primero tiene el dominio originario. Es la postura mayoritaria, ya que carece
de muchos de los caracteres distintivos de los tributos.

En este caso, la potestad regalista recae en la persona juridica de derecho publico que
detente el dominio originario sobre el yacimiento, esto es, el Estado Nacional o
provincial segin la norma respectiva.

En el caso de la Constitucidon vigente, por el art. 124, recae en las provincias como se
indicara.

- Tributo. Impuesto directo: se considera tal, aquél que se recaude de sujetos inscritos
en un registro llevado por los érganos recaudadores, o aquél en el que el obligado al
pago sea quien en definitiva la soporte sin posibilitar su traslacion, o aquél que recae
sobre una manifestacion inmediata de riqueza. Postura minoritaria.
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En este caso, la Constitucion Nacional actual en su articulo 75 inc.- 2, establece que la
potestad para el establecimiento de contribuciones directas y por tiempo indeterminado
es exclusiva y corresponde a las provincias.

El texto anterior contenia una disposicion analoga.
2.2.3. Evolucion histérica de la potestad regalistica

Como se advierte de lo expuesto, la potestad regalista se encuentra indisolublemente
relacionada con la persona de derecho publico que detente el dominio eminente, dado
que ese poder, jurisdiccion, "potestas" o capacidad de actuar sobre el yacimiento, que le
confiere su naturaleza de bien de utilidad publica.

No obstante ello, como ocurre con muchos otros institutos, el derecho positivo (es decir,
la legislacion que establece un determinado régimen juridico sobre un instituto) no va
de la mano con la naturaleza juridica del instituto al que se refiere. Influyen en ello
multiples razones de caracter extrajuridico: coyunturales, econdmicas, politicas, etc.

Es por ello que, si bien se ha hecho una introduccion un tanto extensa relativa al
dominio minero y las razones que abonan que el mismo deba asentar en cabeza de la
Nacioén o de las Provincias, ello es fundamental en orden a un mejor entendimiento del
problema y las posibles implicancias del mismo, en su totalidad, mas alla del divorcio
entre derecho positivo e instituto.

En este orden, podemos sintetizar la evolucion histérica de la potestad regalista, en los
siguientes periodos:

a) Hasta el 1-4-1935

Esta etapa comprende hasta la sancion de la Ley N° 12.161 (BO 1-4-1935). Como se
explicara anteriormente, no existia imposicion de regalia alguna de parte del Gobierno
Federal, distinta de los impuestos comunes. Existia el consenso sobre el dominio
eminente y publico de las Provincias sobre los yacimientos.

b) Desde el 1-4-1935 hasta el 13-11-1958

Esta etapa comprende desde la sancion de la Ley N° 12.161 (BO 1-4-35), hasta la
sancion de la Ley N° 14.773. La primera modifica el Cédigo de Mineria, introduciendo
el régimen relativo a los hidrocarburos liquidos y gaseosos. Declara a los yacimientos
de los mismos bienes del dominio privado de la Nacioén o de las provincias, segin el
territorio en que se encuentren (art. 1). Se fija una "contribucion" (sic) del 12 % del
producto bruto por la explotacion de los yacimientos a favor del Estado Nacional o
provincial en cuyo territorio se encuentre el yacimiento. Establecia un sistema de
permisos de exploracion y concesiones de explotacion.

¢) Desde el 13-11-58 al 30-06-1967
Este periodo comprende desde la sancion de la Ley N°© 14.773 hasta la sancion de la Ley

N°17.319. La Nacion nacionaliza los yacimientos. Se elimina el sistema de permisos de
exploracion y concesiones de explotacion, restringiendo la adquisicion de nuevos
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yacimientos por parte de los sujetos privados. La explotacion petrolera se instrumenta a
través de contratos de locacion de obra retribuidos en dinero, sin adquirir derecho de
propiedad alguno, ni sobre los yacimientos ni sobre el petroleo extraido. Los derechos
de las provincias se limitaban a una participacion por sobre lo producido por YPF por si
o0 a través de sus contratistas, consistente en el 50 % del producto neto de la explotacion
(art. 5), que no podia ser inferior al 12 % del producto bruto (art. 9).

d) Desde el 30-06-1967 al 6-11-1992

Este periodo comprende desde la sancion de la Ley N° 17.319 hasta la sancion de la Ley
N° 24.145. Se vuelve al sistema anterior de permisos y concesiones; sin embargo la
seleccion del contratante era por concurso, y la concesion era por tiempo determinado.
El concesionario no adquiria la propiedad del yacimiento, como consecuencia del
caracter publico del dominio involucrado. Establecia regalias del 12 % del producto
bruto, pagaderas a la Nacion en efectivo o especie a opcion de la Nacion, que a su vez
las entregaba a las provincias. El Poder Ejecutivo puede reducir hasta el cinco por
ciento (5%) teniendo en cuenta la productividad, condiciones y ubicacion de los pozos.
El Estado Nacional reconoce en beneficio de las provincias dentro de cuyos limites se
explotaren yacimientos de hidrocarburos, una participacion en el producido de dicha
actividad pagadera en efectivo y equivalente al monto total que el Estado Nacional
perciba en concepto de regalias (art. 12); y se destina al desarrollo del Territorio
Nacional de la Tierra del Fuego, Antartida e Islas del Atlantico Sur, un porcentaje de la
regalia que perciba por la explotacion de los yacimientos de hidrocarburos ubicados en
dicho territorio (art. 13).

e) Desde el 6-11-1992 al 11-8-2003

Este periodo comprende desde la sancion de la Ley N° 24.145 hasta el dictado del
Decreto N° 546/03. La ley mencionada, junto con la transformacion de YPF en YPF SA
y su privatizacion, dispuso la transferencia a las provincias de algunos yacimientos en
los términos explicados mas arriba (no resultaron ser los de mayor relevancia). En
cuanto a las regalias, establecia cierta participacion a las provincias en su art. 2, y en los
arts. 19 a 23 establecia un régimen de determinacién del monto de la deuda reclamada
por las provincias en concepto de regalias de petrdleo y gas. En caso de determinarse
una acreencia en favor de las Provincias, la misma es cancelada mediante la entrega de
Acciones Clase "B" de YPF Sociedad Anénima y/o de Bonos de Consolidacion de
Regalias de Hidrocarburos. Estos Bonos pueden ser empleados por las Provincias, a su
valor nominal, para la adquisicion de las acciones Clase "B" de YPF Sociedad
Anoénima, para cancelar deudas con el Estado Nacional, para adquirir otros activos del
Estado Nacional que éste enajenase total o parcialmente, o bien a su valor de mercado
para otras aplicaciones. El Estado Nacional debe reconocer a las Provincias en cuyo
territorio se encuentren, a titulo de participacion, el diez por ciento (10%) sobre el
derecho de asociacion percibido y, en su caso, a percibir, por las denominadas Areas
Centrales de YPF Sociedad Andnima y por las areas de las Cuencas Austral y Noroeste.

Debe recordarse que, en 1994, la Constitucion reformada transfirié el dominio eminente
sobre los yacimientos de hidrocarburos a las provincias, y con él, en teoria, la potestad
regalista, de modo tal que a partir de esta fecha, puede afirmarse que es notable el
divorcio existente entre la realidad factica y la realidad normativa.
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f) Desde el 11-8-2003

Con el dictado del Decreto N° 546/03 se reconoce a los Estados Provinciales, a través
de sus organismos concedentes o de aplicacion, el derecho a otorgar permisos de
exploracion y concesiones de explotacion, almacenaje y transporte de hidrocarburos en
sus respectivas jurisdicciones sobre aquellas areas que se reviertan a las Provincias,
denominadas "en transferencia" por el Decreto N° 1955 de fecha 4 de noviembre de
1994, y sobre aquellas areas que se definan en sus planes de exploracion y/o explotacion
por la propia Autoridad Provincial competente, y a ejercer, dentro de sus jurisdicciones,
todas las competencias que el Articulo 98 de la Ley N° 17.319 otorga al PODER
EJECUTIVO NACIONAL. Contintan, sin embargo, bajo jurisdiccion nacional,
permisos de exploracion y concesiones de explotacion y de transporte de hidrocarburos
otorgados por el PODER EJECUTIVO NACIONAL sobre areas o yacimientos
localizados en las Provincias, hasta el dictado de la ley modificatoria de la Ley N°
17.319.

Puede entenderse que, de esta manera, queda abierto el camino para concretar la
transferencia definitiva y plena de los yacimientos a las provincias. El procedimiento
sera complejo, ya que involucrard en muchos casos la creacion de organismos
provinciales de regulacion y contralor, la capacitacion del personal, la negociacion o
renegociacion de contratos, etc.

Debe recordarse que este Decreto de Necesidad y Urgencia no goza aun de la
ratificacion legislativa necesaria para que su caracter sea definitivo.

Seguidamente se resumen en un cuadro sintético la evolucion comentada previamente.
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REGALIAS PETROLERAS )
SINTESIS DE LA EVOLUCION DE LA LEGISLACION

Norma Fecha B.O. Resumen
Las minas de petréleo e hidrocarburos fluidos son
bienes de dominio privado de la Nacion o de las
provincias segun el territorio en que se encuentren.
El Estado Nacional tiene facultad para limitar o prohibir
Ley N° 12.161 01/04/1935 la importacion o exportacion de hidrocarburos cuando
en casos de urgencia lo aconsejen razones de interés
publico.
El Estado Nacional o provincial percibira como
contribucion, el 12% del producto bruto.
Nacionalizacion de los yacimientos: son bienes
exclusivos, imprescriptibles e inalienables del Estado
Ley N° 14.773 Nacional.
(derogada por 13/11/58
Ley N° 17.319) El Estado Nacional reconoce a las Provincias donde se
encuentren los yacimientos una participacion en el
producido.
Incorporacion de las empresas privadas en las
actividades.
La aplicacion esta a cargo de la Secretaria de Estado de
Ley 17.319 30/06/1967 | Energia y Mineria.
(vigente)
El Estado Nacional reconoce a las Provincias donde se
encuentren los yacimientos una participacion en el
producido.
o
Decreto.N 8.546/68 31/12/1968 Reglamentario de Ley 17.319
(vigente)
Decreto N° 6.815/69 Reglamentario de Ley 17.319. Régimen Tributario
. 03/11/1969 :
(vigente) Especial
Decreto N° 2.407/83 Reglamentario de Ley 17.319. Normas de seguridad
. 20/09/1983 . . .
(vigente) para el expendio de combustibles por surtidor.
Reglamentario de Ley 17.319. Se faculta a YPF a
Decreto N° 1.443/85 convocar a concurso publico internacional y celebrar
. 09/08/1985 . . :
(vigente) contratos destinados a la exploracion y posterior
explotacion de hidrocarburos.
Decreto N° 1.055/89 Reglamentario de Ley 17.319. Se avanza en la
. 12/10/1989 . . .
(vigente) desregulacion progresiva de la actividad.
Transformacion de YPF Sociedad del Estado, en
o H
Decr;:‘t/;)gljn t§)7 78/90 11/01/1991 Sociedad Anoénima, aprobandose el plan de

Transformacion Global.
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Decreto N° 44/91
(vigente)

11/01/1991

Reglamentario de Ley 17.319. Se regula el transporte
de hidrocarburos, designandose a la Secretaria de
Energia como autoridad de aplicacion.

Ley N° 24.145
(vigente)

06/11/1992

Se transfiere el dominio publico de los yacimientos del
Estado Nacional a las provincias en cuyos territorios se
encuentren.

Esta transferencia se perfeccionara una vez sancionada
y promulgada la nueva ley modificatoria de la Ley N°
17.319, salvo en determinados casos enumerados en su
art. 1°, en los que la transferencia tendra lugar a partir
del vencimiento de los respectivos plazos legales y/o
contractuales.

La Comision de Provincializacion de Hidrocarburos
tendra a su cargo redactar el proyecto de ley
modificatoria de la Ley N° 17.319.

Se declara "sujeto a privatizacion" al Capital Social de
YPF Sociedad Andénima.

Decreto N° 1.106/93
(vigente)

03/06/1993

Estatuto social de Y.P.F. S.A.

Constitucion Nacional
Art 124

22/08/1994 |

"Corresponde a las provincias el dominio originario de
los recursos naturales existentes en su territorio."

Decreto N° 1.955/94
(vigente)

11/11/1994

Regulacion del régimen transitorio de exploracion y
posterior explotacion de hidrocarburos de aquellas areas
que no han sido incluidas en alguno de los Anexos de la
Ley 24.145 o que habiendo sido incluidas en dichos
anexos, se hubieran revertido con anterioridad a la
promulgacion de la futura Ley a sancionarse.

Decreto N° 546/03
(vigente)

11/08/2003

Norma complementaria del Decreto 1955/94. Se
reconoce a los Estados Provinciales el derecho a otorgar
permisos.

Transfiere las actuales potestades de la Secretaria de
Energia y del Poder Ejecutivo Nacional, segin sea el
caso, a las respectivas Autoridades Provinciales,
explicitando la facultad de estas ultimas de otorgar
permisos de exploracion, concesiones de explotacion y
concesiones de transporte para desarrollar sus recursos
hidrocarburiferos, en virtud de lo prescrito por el
articulo 124, segundo parrafo, de la Constitucion
Nacional. - La coordinacion y dictado de la politica
general en materia de hidrocarburos permanece a cargo
del Poder Ejecutivo Nacional, por medio de Ila
Secretaria de Energia.
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2.2.4. Elrol del Estado Nacional en el marco de la actual legislacion

Hasta la eventual concrecion de las transferencias plenas a las Provincias, el Estado
Nacional detenta con caracter residual, todas las facultades de las que gozaba hasta el
momento de la sancion de la ultima legislacion.

En particular, surge de los considerandos que es voluntad del Estado Nacional conservar
“el rol de coordinacion y dictado de la politica general en materia de hidrocarburos™,
por lo cual crea un régimen de informacion a favor de la Secretaria de Energia del
Ministerio de Planificacion Federal, Inversion Publica y Servicios (Arts. 2, 3, 6 y 7).

En fundamento de esta potestad que continuara ejerciendo el Poder Ejecutivo Nacional,
puede recurrirse a la denominada "clausula del progreso” o "policia de la prosperidad"
del art. 75 inc. 18 CN.

Es que la fijacion de una politica petrolera nacional (que involucre administracion de
reservas, exportaciones, importaciones, etc.) podria definirse como un conflicto o
contraposicion de valores con respecto a las propias potestades provinciales. En tal caso,
cuando hay que optar entre valores juridicos contrapuestos, la eleccion hecha en favor
del que posee mas jerarquia es la solucion constitucional. Todo conflicto juridico es un
conflicto de valores, y producido un conflicto insalvable de valores, el bien juridico mas
valioso es el que debe prevalecer. En la ocasion, los valores que deben prevalecer sin
duda, son los contenidos en el articulo 75, inciso 18 de la Constitucion Nacional, que
consagra la llamada "policia de prosperidad®. Esta clausula, que se incluyé debido al
influjo de Alberdi, ha sido considerada como "importantisima", ya que "prosperidad del
pais, adelanto y bienestar de todas las provincias" significa bien comun del pais en su
totalidad. Su alcance se encuentra hoy confirmado por el inciso 19 del mismo cuerpo
legal39, fruto de la Convencion Reformadora de 1994; siendo no obstante admisible la
introduccion de modulaciones de acuerdo a la participacion reconocida a las provincias
en el inc. 17 § 2 del mismo cuerpo legal®.

¥ Proveer lo conducente a la prosperidad del pais, al adelanto y bienestar de todas las provincias, y al
progreso de la ilustracion, dictando planes de instruccion general y universitaria, y promoviendo la
industria, la inmigracion, la construccion de ferrocarriles y canales navegables, la colonizacion de tierras
de propiedad nacional, la introduccion y establecimiento de nuevas industrias, la importacion de capitales
extranjeros y la exploracion de los rios interiores, por leyes protectoras de estos fines y por concesiones
temporales de privilegios y recompensas de estimulo.

¥ Proveer lo conducente al desarrollo humano, al progreso econdémico con justicia social, a la
productividad de la economia nacional, a la generacion de empleo, a la formacion profesional de los
trabajadores, a la defensa del valor de la moneda, a la investigacion y al desarrollo cientifico y
tecnologico, su difusion y aprovechamiento. Proveer al crecimiento armoénico de la Nacion y al
poblamiento de su territorio; promover politicas diferenciadas que tiendan a equilibrar el desigual
desarrollo relativo de provincias y regiones. Para estas iniciativas, el Senado sera Camara de origen. (...)
40 (...) Asegurar su participacion en la gestion referida a sus recursos naturales y a los demas intereses que
los afecten. Las provincias pueden ejercer concurrentemente estas atribuciones.
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Apéndice 1

Actividades involucradas en la industria petrolera

EXPLORACION: Consiste en el conjunto de operaciones necesarias para la blisqueda
de hidrocarburos naturales, mediante la utilizacion de diversas técnicas geoldgicas,
geofisicas, geoquimicas u otras como lo serian por ejemplo, la perforacion de pozos.

Esta actividad representa la etapa mas riesgosa y determinante de la industria petrolera y
el éxito de sus resultados, de alguna manera, define la permanencia y magnitud del
desarrollo de esta industria. Asi mismo, por tratarse de actividades riesgosas, se utilizan
técnicas modernas que se fundamentan en estimados e interpretaciones con un elemento
importante de incertidumbre en lo referente a sus resultados.

La busqueda de yacimientos es indispensable para garantizar a la industria suficientes
reservas que justifiquen la magnitud de las inversiones que son requeridas para
producir, transportar, almacenar, refinar y distribuir los hidrocarburos y sus derivados.

EXPLOTACION: Consiste en el conjunto de operaciones empleadas para traer a la
superficie los hidrocarburos naturales, utilizando la energia natural del yacimiento
(conocida como extraccion primaria) o mediante la aplicacion de otros métodos de
extraccion (denominada extraccion adicional).

Mediante la actividad de explotacion se desarrollan los descubrimientos hechos durante
la fase de exploracion y la misma constituye una funcion basica de la operacion con
gran incidencia en la consecucion de los objetivos de la industria petrolera.

La explotacion se inicia con los estudios de geologia e ingenieria necesarios para definir
las acumulaciones petroliferas, que Iuego se desarrollaran a través de la perforacion de
pozos y la construccion de instalaciones conexas de produccion. Esta actividad incluye
asimismo, todo lo relativo a la extraccion, manejo y tratamiento de los hidrocarburos y
al final, la entrega de los mismos a los lugares de almacenamiento de donde son
transportados a los sitios de distribucion o exportacion correspondientes.

TRANSPORTE: Consiste en el conjunto de operaciones requeridas para llevar los
hidrocarburos naturales y los productos obtenidos de su refinacion a los sitios de
almacenamiento o centros de consumo.

En sus origenes, para transportar el crudo a cortas distancias, por via terrestre o fluvial,
se utilizaron barriles de diferentes volimenes cuyas muelas estaban sujetas en los
extremos y en el medio por flejes muy ajustados para impartirles mayor hermeticidad.

Posteriormente, el incremento de la produccion petrolera incidié en el aumento de la
fabricacion de los barriles de madera y luego se construyeron barriles de metal. Asi
mismo, en aquella época se optd por utilizar lo que se denominé "la regla de Virginia
Occidental" que definia el barril para transportar petréleo como un recipiente hermético
capaz de contener 40 galones y una porcion extra de 2 galones a favor del comprador,
con lo cual y derivado de tal situacion, en la actualidad el barril petrolero
universalmente aceptado contiene 42 galones, equivalentes a 159 litros, manteniendo
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sus dimensiones originales de aproximadamente 88 centimetros de altura y 48 de
diametro.

El transporte de crudos se puede realizar por via terrestre, fluvial y maritima. Por via
terrestre se utiliza un sistema conocido como oleoductos, que estd constituido por la
tuberia troncal o principal y el patio de tanques. La parte del sistema de oleoductos
llamada tuberia troncal, es aquella que se extiende entre el area de produccion y los
patios de tanques o terminales de embarque.

El crudo fluye desde el yacimiento hacia el pozo, asciende por flujo natural o bombeo
mecanico hasta el cabezal del pozo y es llevado mediante tuberias de flujo hasta las
estaciones recolectoras y luego a los patios principales de tanques y de alli es bombeado
a través de las tuberias troncales hasta la refineria o terminal de embarque
correspondiente.

Los terminales de embarque, antes referidos, son instalaciones que reciben los crudos
provenientes de los patios de tanques y los productos elaborados por las refinerias con
el fin de almacenarlos y luego embarcarlos hacia distintos sitios dentro del pais o del
exterior.

El transporte maritimo internacional permite exportar el producto a diversos paises, en
barcos especiales a los cuales se les paga un flete o precio por el transporte de dicha
mercancia y para ello existen diferentes modalidades para el fletamento de buques
dependiendo del tiempo, del viaje, del volumen de crudo transportado, etc.

ALMACENAMIENTO: Consiste en la colocacion y retencion de los hidrocarburos
naturales y productos de su refinacion en depositos en el suelo o en el subsuelo
inmediato (tanques subterraneos para guardar productos refinados) o en el subsuelo
profundo (domos de sal para guardar petroleo o gas). Se trata de una actividad que esta
muy relacionada con el transporte de hidrocarburos.

En los terminales también se realiza una actividad de almacenamiento de los productos
elaborados por las refinerias y es el lugar donde se realiza la fiscalizacion antes
comentada, cuyo procedimiento consiste en la medicion del volumen de cada tanque
donde se almacena petroleo para exportar, vender o utilizar en cualquier forma.

REFINACION: Constituye el conjunto de operaciones unitarias fisicas y quimicas
requeridas para separar y transformar los hidrocarburos con el fin de obtener productos
de determinadas especificaciones cuyas composiciones son hidrocarburos. Dentro del
conjunto de operaciones unitarias se pueden mencionar las de adsorcion, absorcion,
refrigeracion, destilacion y la de mezcla o manufactura, entre otras. Los procesos de
refinacion son a su vez, la separacion, la conversion y la conversion profunda.

El petréleo crudo tal y como es extraido del subsuelo es de un uso muy restringido
porque no satisface los requerimientos de calidad exigidos en las diferentes aplicaciones
industriales; por ello el mismo es procesado en plantas complejas y costosas para
obtener productos técnicamente utiles y de comercializacion.

COMERCIALIZACION: Esta compuesto por la actividad de mercadeo interno y la de
comercio internacional de hidrocarburos. El comercio exterior de hidrocarburos
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comprende la exportacion de los mismos asi como de los productos refinados y todas
las actividades que le son inherentes. Esta fase del negocio petrolero es la mas
importante y constituye la operacion que origina los ingresos para la industria de los
hidrocarburos.
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Capitulo 3

La relevancia economica de los recursos por regalias
recibidas por las provincias argentinas

3.1. Introduccion

En este capitulo se analiza la importancia relativa de las regalias como recurso de
financiamiento de los gobiernos provinciales de Argentina. La intencion es evaluar la
relevancia econoémica, y consecuentemente politica, que el tema reviste en el marco de
los acuerdos federales fiscales y financieros en general y tributarios en particular.
Asimismo, se evalua el comportamiento fiscal de los gobiernos durante los afios
ochenta, noventa y principio del actual milenio, con relacion a la volatilidad del precio
internacional del petrdleo. Por tltimo, el tratamiento tributario de los derivados del
petroleo (Impuesto a los Combustibles), que no puede desconocerse al momento de
definir la politica publica en materia del recurso no renovable.

Un aspecto que debe resaltarse es que el tema de las regalias, categorizadas como un
“recurso no tributario”, a diferencia de los recursos tributarios usuales de los gobiernos
subnacionales, plantea la existencia de asimetrias extremas entre provincias, es decir,
entre las que poseen recursos no renovables y las que carecen de ellos. Se trata de
asimetrias muy diferentes a la mas comunes referidas a las bases imponibles de los
impuestos, que registran naturales diferencias en su distribucion espacial.

En efecto, las provincias suelen tener como recurso propio un menu tributario muy
similar entre si, a excepcion de las regalias. Los Impuestos a los Ingresos Brutos,
Inmobiliario, Automotores y Sellos, han constituido y continian constituyendo en el
presente, los integrantes basicos de la estructura tributaria clasica de estos gobiernos®'.
Por cierto que los rendimientos de cada uno de estos tributos difiere entre provincias,
pero en el caso del rendimiento de las regalias, por razones obvias, la divergencia
resulta superlativa.

3.2. Las regalias y los recursos corrientes de las provincias

En el Cuadro N° 1 se muestra el detalle de las regalias recibidas por las provincias
argentinas y el total de los ingresos corrientes consolidados (24 jurisdicciones), los que
incluyen tanto recursos propios como los provenientes del nivel nacional de gobierno
(por tanto, comprendiendo a las transferencias derivadas del régimen de coparticipacion
federal de impuestos y otras transferencias nacionales).

Del mismo se infiere la baja relevancia que en el total de los recursos propios
consolidados de las 24 jurisdicciones representan estos recursos. Sin embargo, no ocurre
lo mismo en las provincias que poseen los recursos no renovables, particularmente en
las seis provincias petroleras mas importantes, es decir, Santa Cruz, Chubut, Tierra del
Fuego, Rio Negro y Mendoza. En el Cuadro N° 2 se vuelca la informacion
correspondiente.

*! Para un analisis empirico de estas fuentes tributarias, ver Piffano, H. (1998a), (1998b) y (1998c).
Asimismo, Di Gresia, L., Garriga, M., y Piffano, H. (2003).
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Los Graficos N° 1 y N° 2 muestran la evolucion de las regalias recibidas en las tltimas
dos décadas por las seis provincias petroleras mas importantes; el primero referido al
monto total en miles de pesos y el segundo mostrando su relevancia respecto a los
ingresos corrientes de estas provincias.

CUADRO N° 1. REGALIAS E INGRESOS CORRIENTES
CONSOLIDADOS (24 JURISDICCIONES)
ANO TOTAL TOTAL DE REGALIAS /
REGALIAS INGRESOS INGRESOS
CORRIENTES CORRIENTES (%)

1983 749,500 12,823,778 5.8

1984 691,900 12,677,666 5.5

1985 843,800 12,542,666 6.7

1986 1,078,400 15,214,409 7.1

1987 1,007,400 13,175,381 7.6

1988 1,007,400 13,175,381 7.6

1989 625,400 11,557,643 5.4

1990 588,656 11,334,376 5.2

1991 460,384 14,530,072 3.2

1992 540,290 21,591,478 2.5

1993 546,968 24,768,354 2.2

1994 578,331 26,782,896 2.2

1995 644,847 26,005,183 2.5

1996 792,015 27,933,507 2.8

1997 838,320 30,816,770 2.7

1998 624,609 32,031,743 1.9

1999 729,563 31,090,455 2.3

2000 1,124,596 31,845,155 3.5

2001 1,050,299 29,316,000 3.6

2002 2,085,790 31,722,982 6.6
NOTA: 1983 a 1991 en miles de pesos de abril de 1991. Resto en miles de
pesos corrientes.
Fuente: Direccion Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias,
Ministerio de Economia.
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CUADRO N° 2. REGALIAS E INGRESOS CORRIENTES
DE LAS 6 PROVINCIAS PETROLERAS RELEVANTES (1)

ANO |TOTAL REGALIAS TOTAL DE REGALIAS/
SEIS PROVINCIAS INGRESOS INGRESOS
CORRIENTES | CORRIENTES (%)
1983 696,900 2,040,058 34.2
1984 635,000 1,811,025 35.1
1985 759,500 2,043,204 37.2
1986 978,200 2,651,697 36.9
1987 839,200 2,369,955 35.4
1988 839,200 2,369,955 35.4
1989 574,500 2,005,567 28.6
1990 530,400 1,714,465 30.9
1991 420,686 2,060,565 20.4
1992 496,537 2,974,416 16.7
1993 499,467 3,362,090 14.9
1994 527,999 3,864,398 13.7
1995 594,841 3,659,125 16.3
1996 736,878 3,987,981 18.5
1997 769,587 4,267,186 18.0
1998 552,814 4,297,213 12.9
1999 646,585 4,290,850 15.1
2000 1,011,651 4,735,634 21.4
2001 967,149 4,528,302 21.4
2002 2,004,995 5,622,834 35.7

NOTA: 1983 a 1991 en miles de pesos de abril de 1991. Resto de los afios

en miles de pesos corrientes.

(1) Incluye Santa Cruz, Neuquen, Tierra del Fuego, Chubut, Rié Negro y
Mendoza.

Fuente: Direccion Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias,

Ministerio de Economia.
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GRAFICO N° 1. REGALIAS DE LAS SEIS PROVINCIAS RELEVANTES
(SANTA CRUZ, NEUQUEN, TIERRA DEL FUEGO, CHUBUT, RIO NEGRO, MENDOZA)
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De los datos mostrados surge lo importante que son estos recursos en las provincias
petroleras, no obstante su evolucion dispar entre los primeros y los ultimos afios de la
serie mostrada. Especialmente es importante resaltar el hecho de que la recuperacion
registrada de los recursos por regalias de los ultimos afios, luego en un primer periodo
de tendencia declinante, comienza a operar precisamente a partir del inicio de la
recesion que azotara al pais desde 1998.

Dado que los recursos tributarios no ligados a los volumenes y a los precios de un
commodity como el petroleo, son altamente sensibles a la evolucion del ingreso
nacional, es claro que la caida de los rendimientos tributarios a partir de 1998 de la
canasta tributaria provincial tradicional (en particular Ingresos Brutos de alta elasticidad
producto y fuente de aproximadamente la mitad de los recursos propios provinciales),
no debio afectar de forma similar a este grupo de seis provincias con relacion al resto de
las 24 jurisdicciones.

Para el ano 2002, pos devaluacion, las regalias representaron el 35,7% de los ingresos
corrientes de las seis provincias petroleras. Pero entre ellas existen asimismo
diferencias, las que pueden observarse en el Cuadro N° 3 y el Grafico N° 2. Las de
mayor importancia son Santa Cruz y Neuquen, y para los afios de la primer década
observada, también Tierra del Fuego42 .

CUADRO N° 3. REGALIAS CON RESPECTO A LOS INGRESOS CORRIENTES
SEIS PROVINCIAS PETROLERAS RELEVANTES (%)

ANO STA. |NEUQ|T. DEL | CHUB RIO | MEND LA OTRAS [TOTAL
CRUZ FUEGO NEGRO PAMPA | PROV
1983 54.1 43.3 39.9 33.4 25.5 21.6 55 11.6 5.8
1984 50.0 43.3 52.1 39.8 21.8 22.1 6.3 11.3 55
1985 54.1 | 498 | 52.8 41.9 22.6 19.6 6.0 18.0 6.7
1986 57.6 49.6 53.7 40.1 21.1 18.8 6.4 17.4 7.1
1987 55.7 52.9 44.5 38.5 21.9 15.4 7.8 29.0 7.6
1988 55.7 | 52.0 | 445 38.5 21.9 15.4 7.8 29.0 7.6
1989 50.2 52.0 48.1 31.4 12.0 11.1 4.5 11.4 5.4
1990 43.6 46.7 39.1 31.8 18.0 14.2 4.2 16.2 5.2
1991 27.9 37.7 20.8 21.3 10.7 9.0 2.6 8.0 3.2
1992 22.1 34.4 17.7 16.4 9.7 6.1 2.0 6.4 25
1993 21.2 31.7 13.0 16.6 8.2 5.1 1.8 6.3 2.2
1994 17.8 30.9 9.9 14.3 6.6 5.9 1.4 6.8 2.2
1995 25.0 32.1 9.9 16.8 6.7 54 1.5 6.7 2.5
1996 266 | 370 | 116 18.6 5.8 7.0 1.8 6.5 2.8
1997 26.1 36.7 12.2 18.0 6.3 6.8 2.3 7.1 2.7
1998 17.9 30.9 10.3 10.2 4.2 4.4 1.0 7.6 1.9
1999 18.5 35.1 11.7 13.6 4.8 54 1.3 9.1 2.3
2000 22.4 44.0 14.4 23.2 95 9.3 3.8 10.9 3.5
2001 26.0 42.8 13.7 21.7 10.0 8.9 4.0 8.0 3.6
2002 34.0 55.3 24.4 44.2 17.8 22.5 3.2 7.9 6.6

Fuente: Direccion Nacional de Coordinacioén Fiscal con las Provincias, Ministerio de Economia.

2 E] cambio de la importancia relativa de las regalias reconocidas a Tierra del Fuego, nace luego de su
provincializacion.
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3.3. Las regalias y los gastos totales de las seis mas importantes provincias
petroleras

Finalmente, a fin de evaluar la importancia relativa de las regalias como fuente de
financiamiento del gasto total de las seis provincias mas importantes en materia
petrolera, se exponen el Cuadro N° 4 y los Graficos N° 3* y 3B.

CUADRO N° 4. REGALIAS Y GASTOS TOTALES
DE LAS SEIS PROVINCIAS PETROLERAS RELEVANTES (1)
ANO REGALIAS SEIS TOTAL DE REGALIAS|GASTO DE
PROVINCIAS GASTOS / GASTO | CAPITAL/
TOTAL (%) | GASTO
TOTAL (%)
1983 696,900 2,006,000 34.7 36.1
1984 635,000 2,057,800 30.9 31.9
1985 759,500 2,100,900 36.2 30.9
1986 978,200 2,879,500 34.0 32.9
1987 839,200 2,623,900 32.0 31.5
1988 839,200 2,623,900 32.0 31.5
1989 574,500 2,065,400 27.8 24.5
1990 530,400 2,053,262 25.8 27.1
1991 420,686 2,256,431 18.6 18.5
1992 496,537 3,140,060 15.8 14.8
1993 499,467 4,288,711 11.6 20.3
1994 527,999 4,471,816 11.8 21.8
1995 594,841 4,785,578 12.4 21.1
1996 736,878 4,883,923 15.1 25.1
1997 769,587 4,661,744 16.5 17.0
1998 552,814 4,975,973 11.1 15.7
1999 646,585 5,385,763 12.0 17.4
2000 1,011,651 5,223,722 19.4 12.0
2001 967,149 5,160,542 18.7 11.2
2002 2,004,995 5,290,261 37.9 12.6
NOTA: 1983 a 1991 en miles de pesos de abril de 1991. Resto de los afios en
miles de pesos corrientes. (1) Incluye Santa Cruz, Neuquen, Tierra del Fuego,
Chubut, Rié Negro Y Mendoza.
Fuente: Direccién Nacional de Coordinaciéon Fiscal con las Provincias, Ministerio
de Economia.

GRAFICO N° 3A: REGALIAS / GASTO TOTAL DELAS SHS
PRINCIPALES PROVINCIAS PETROLERAS (%)
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GRAFICO N° 3B : GASTO DE CAPITAL / GASTO TOTAL (%)
(SEIS PROVINCIAS PETROLERAS RELEVANTES)
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En ellos puede advertirse la configuracion simétrica de la evolucion observada en la
comparacion con los ingresos corrientes. Ello corrobora que los efectos de los cambios
en el nivel general de precios de la economia, que operase durante los afos de la
convertibilidad y los mas recientes luego del abandono de este esquema monetario y los
efectos de la devaluacion, no han impactado en el nivel de gasto de los gobiernos. Ello
debido esencialmente a la politica salarial del sector publico en general, que no llego a
convalidar con ajustes salariales los cambios operados en el valor de la divisa y en los
precios internos de la economia, luego de la devaluacion.

Asimismo, permite corroborar que la tendencia del gasto se ha ajustado a la evolucion
de los recursos corrientes de los gobiernos, circunstancia que confirma la prociclicidad
de la conducta fiscal de los gobiernos provinciales, en este caso particular ligado muy
estrechamente a la evolucion del rendimiento del recurso no renovable™®.

Finalmente, permite advertir que el destino de las regalias no ha sido el tender a
priorizar las erogaciones de capital, en tanto ellas han registrado un proceso de caida
relativa en el gasto total, circunstancias que indican que el esfuerzo recaudador ha ido
crecientemente destinado a financiar gastos operativos o reduccion del déficit de los
gobiernos.

3.4. Las regalias y la coparticipacion federal de impuestos

El reconocimiento del dominio provincial sobre los recursos no renovables plantea un
conflicto evidente dentro del esquema de distribucion de recursos entre la Nacion y las
provincias.

El acuerdo fiscal federal suele requerir reglas relativamente estables en la distribucion
de recursos entre niveles de gobierno y dentro de cada nivel de gobierno. Precisamente
esta necesaria estabilidad exige tener en cuenta la volatilidad de las variables fiscales y
economicas ligadas a las bases tributarias de los gobiernos.

# La influencia del commodity como base de sustentacién del recurso a través de las regalias, permite
adelantar la hipotesis de que la prociclicidad medida en términos del PBI de estas seis provincias
petroleras, no estara estrictamente correlacionado con el ciclo y prociclicidad fiscal del resto de
provincias no petroleras. En el punto 3.5. se analiza el comportamiento fiscal en materia de regalias de las
provincias petroleras con relacion a los cambios en el precio internacional del petréleo.
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En los capitulos previos se ha analizado las implicancias que desde el punto de vista
econdmico reviste la explotacion fiscal de una fuente no renovable. Lo alli analizado
induce a sugerir la centralizacion de la explotacion del recurso. Sin embargo, la reforma
constitucional de 1994 ha reconocido finalmente la propiedad provincial sobre el
recurso.

En realidad, si bien un proceso de descentralizacion aparece como auspicioso desde el
punto de vista del reconocimiento de las autonomias provinciales y la mejora del
principio de correspondencia fiscal, claramente no se ha elegido el recurso que mas se
adecua para este objetivo, seglin lo recomendado por la teoria normativa del federalismo
fiscal. Los argumentos técnicos que avalan esta afirmacion han sido analizados en el
Capitulo 1 al cual nos remitimos para mayor detalle.

Por el contrario, se ha decidido una mayor -centralizacion tributaria — 'y
consecuentemente menor autonomia provincial y reducida correspondencia fiscal — para
el resto de los recursos corrientes provenientes de fuentes tributarias, muchas de las
cuales admiten la posibilidad técnica de ser descentralizadas**.

Ahora bien, desde el punto de vista politico, la decision adoptada por los constituyentes
con la reforma de 1994 y la legislacion ligada al tema, resulta clara en cuanto a que
habra que reconocer que el nuevo acuerdo fiscal federal tendra que partir de la base de
esta descentralizacion a los fines del disefio del nuevo acuerdo. Esto induce a un
cuidadoso disefio del futuro acuerdo. Particularmente, porque las asimetrias regionales
habran de acentuarse como los datos de los cuadros y graficos mostrados asi lo indican,
y la situacion de las propias provincias petroleras se vera muy probablemente afectadas
por la volatilidad del precio internacional del petroleo.

Ambos aspectos se veran incrementados hacia futuro en la medida que nuevas areas
petroleras entren en produccion — a partir de ahora resorte de decision de cada provincia
donde se encuentre el yacimiento - y hasta tanto el recurso no se agote.

Si bien es posible aceptar algun rol regulador del gobierno central, como se expusiera en
el punto 2.4. del Capitulo 2, cualquier esquema legal que implique limitar el ejercicio
del dominio (y consecuente la explotacion) del recurso, puede ser cuestionado bajo el
argumento de vulnerar la propiedad provincial sobre el recurso.

Pero quizas el problema mas importante es que este régimen descentralizado de la
explotacion del recurso no renovable y la volatilidad implicita en el rendimiento de la
explotacion del recurso, habra de limitar cualquier acuerdo que decida la distribucion de
la masa coparticipable en base a féormulas rigidas, tanto en la primaria como en la
secundaria.

Es probable que las rigideces terminen siendo modificadas de hecho, como de hecho en
el pasado han sido modificados los porcentajes fijos de distribucion de fondos entre
Nacion y provincias, y entre ellas, al tergiversarse el régimen general de la Ley N°
23.548 por un conjunto de criterios de reparto ad hoc (aumento del ntimero de
“ventanillas”) que oportunamente condujeran al actual “laberinto de la coparticipacion”.

* En Piffano, H. (2003a) se analizan distintas alternativas tributarias para los gobiernos provinciales en
funcién de un conjunto amplio de atributos deseables para un sistema tributario subnacional.



68

La posible solucion es convenir la constitucion de un Fondo de Estabilizacion y de
Ahorro, alimentado con parte de los recursos provenientes de las regalias, de forma de
asegurar que la volatilidad y el agotamiento del recurso no renovable, no implique en el
mas largo plazo enfrentar conductas estratégicas de los gobiernos presionando sobre el
fondo comun coparticipable, por cambios bruscos en el rendimiento del recurso a muy
corto plazo, y luego nuevas presiones en el mas largo plazo cuando se vea agotado el
recurso, luego de una explotacion acentuada del mismo. Implica, asimismo, distribuir
intertemporalmente el gasto financiado con el rendimiento del recurso, de forma de
garantizar una provision estable de los servicios y bienes publicos a cargo del gobierno
subnacional en beneficio de la poblacion presente y de la futura.

Sobre este ultimo aspecto, desde el punto de vista econdmico, las provincias petroleras
deberian destinar a sus Tesoros el rendimiento del capital (endowment) que pueda
constituirse con las regalias y no el monto mismo de dichas regalias. Es decir, “la
anualidad” que corresponda a los recursos (provenientes de las regalias) invertidos a
largo plazo. Este es el concepto de uso racional del recurso no renovable. El criterio de
destinar a gasto corriente o consumo todo el rendimiento del recurso no renovable, es
simplemente destruir el capital en beneficio de la generacion presente y proyectando a
mas largo plazo una futura situacion de debilidad fiscal importante, que muy
seguramente sera planteada como exigencia al resto de los ciudadanos de otras
provincias no petroleras. El destinar el monto total de las regalias a gastos de capital
fisico y humano, en sustitucion de dicho endowment por su parte, plantea el desafio de
asegurar un retorno econdomico de muy largo plazo de las inversiones publicas, que
puede no estar en linea con la calidad necesaria de los gastos de capital incurridos.

De acuerdo con los datos relevados de las ultimas dos décadas, puede advertirse la
evolucion diferente que los recursos provenientes del régimen de coparticipacion federal
de impuestos han tenido, respecto al rendimiento de las regalias, en las seis provincias
petroleras mas importantes. En el Cuadro N° 5 y los Graficos N° 4 y 5, pueden
observarse ambas evoluciones y la correspondiente al total de los recursos de origen
nacional destinados a estas provincias.

CUADRO N° 5. REGALIAS Y TRANSFERENCIAS NACIONALES SEIS PROVINCIAS
PETROLERAS RELEVANTES
ANO TOTAL TOTAL DE RECURSOS DISTRIBUCION
REGALIAS | DE ORIGEN NACIONAL |SECUNDARIA LEY N° 23.548
Y MODIFICAT.
1983 696,900 568,600 312,200
1984 635,000 535,100 287,700
1985 759,500 811,700 521,200
1986 978,200 965,300 598,700
1987 839,200 1,054,700 569,200
1988 839,200 1,054,700 569,200
1989 574,500 879,800 573,500
1990 530,400 781,797 554,454
1991 420,686 1,094,640 823,300
1992 496,537 1,551,599 1,028,263
1993 499,467 1,760,314 992,360
1994 527,999 1,811,392 1,076,188
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1995 594,841 1,746,767 982,058
1996 736,878 1,887,742 1,078,256
1997 769,587 2,141,612 1,226,206
1998 552,814 2,194,360 1,305,377
1999 646,585 2,172,459 1,295,127
2000 1,011,651 2,218,454 1,356,082
2001 967,149 2,142,137 1,195,785
2002 2,004,995 1,995,905 1,085,035

NOTA: 1983 a 1991 en miles de pesos de abril de 1991. Resto de los afios en miles de pesos corrientes.
(1) Incluye Santa Cruz, Neuquen, Tierra del Fuego, Chubut, Ri6 Negro y Mendoza.
Fuente: Direccion Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias, Ministerio de Economia.

GRAFICO N° 4: REGALIAS Y TRANSFERENCIAS NACIONALES
(SEIS PROVINCIAS PETROLERAS)

2,500,000

2,000,000

1,500,000 /

1,000,000 =
< -
500,000 —_— -
0+

1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001
ANOS

MONTOS EN MILES DE PESOS

GRAFICO N° 5: REGALIAS Y TRANSFERENCIAS NACIONALES
(SEIS PROVINCIAS PETROLERAS)

2,500,000

2,000,000

1,500,000

1,000,000 - —

500,000

MONTOS EN MILES DE PESOS

0

1983 1985 1987 1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001
ANOS

—&—TOTAL REGALIAS

DISTRIBUCION SECUNDARIA LEY N° 23.548 Y MODIFICAT.
—#—TOTAL DE RECURSOS DE ORIGEN NACIONAL
Polinémica (TOTAL REGALIAS)
Polinémica (DISTRIBUCION SECUNDARIA LEY N° 23.548 Y MODIFICAT.)
Polinémica (TOTAL DE RECURSOS DE ORIGEN NACIONAL)




70

En el Grafico 5 se han incluido las lineas de tendencia polindomicas, que permiten ver
con claridad la evolucion diferente de las regalias y las transferencias provenientes de la
distribucion secundaria de la Ley N° 23.548. Permiten, asimismo, observar que las
transferencias de origen nacional, que incluyen otros conceptos adicionales a los de la
Ley N° 23.548, han mantenido una tendencia creciente, lo que significa que el menor
ritmo de crecimiento registrado en las transferencias de la secundaria, fue compensado
con “otras ventanillas”. Las regalias (que vale el punto destacar, no estan incluidas en
las transferencias nacionales anteriores, pues se trata de un recurso clasificado como “no
tributario” y, por lo tanto, propio de las provincias), han permitido por lo tanto reforzar
esta tendencia favorable de los recursos totales de origen nacional hacia estas
provincias.

El trato individual desde el gobierno nacional a cada una de las seis provincias ha sido
parejo, segun se advierte del Cuadro N° 6 y el Grafico N° 6.

CUADRO N° 6: TRANSFERENCIAS DE ORIGEN NACIONAL A LAS SEIS PROVINCIAS
PETROLERAS
ANO | CHUBUT | MENDOZA | NEUQUEN |RIO NEGRO SANTA TIERRA
CRUZ DEL
FUEGO
1983 77,900 152,100 92,000 110,500 91,200 44,900
1984 75,700 136,000 81,500 114,100 93,900 33,900
1985 103,600 266,800 118,600 173,400 104,000 45,300
1986 118,400 295,500 150,800 229,300 115,700 55,600
1987 116,400 387,100 151,100 215,600 126,800 57,700
1988 116,400 387,100 151,100 215,600 126,800 57,700
1989 104,000 347,600 125,400 175,800 101,500 25,500
1990 102,967 231,510 137,622 162,414 109,289 37,994
1991 145,106 331,908 173,876 225,909 157,755 60,086
1992 232,758 483,977 224,711 301,194 206,949 102,009
1993 254,046 539,920 259,508 334,053 231,753 141,033
1994 256,482 557,404 269,015 345,474 237,068 145,949
1995 246,781 541,323 256,710 331,941 227,816 142,196
1996 272,283 567,331 282,633 362,554 253,466 149,476
1997 296,457 655,951 316,991 404,065 307,108 161,040
1998 310,285 670,526 321,658 415,086 311,314 165,492
1999 304,054 664,793 311,787 402,687 299,590 189,547
2000 303,688 657,394 312,423 404,448 307,211 233,290
2001 290,106 634,968 307,825 397,550 278,598 233,090
2002 276,062 580,013 278,288 365,040 285,848 210,655
NOTA: 1983 a 1991 en miles de pesos de abril de 1991. Resto de los afios en miles de pesos corrientes.
Fuente: Direccion Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias, Ministerio de Economia.
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GRAFICO N° 6: TRANSFERENCIAS DE ORIGEN NACIONAL
(SEIS PROVINCIAS PETROLERAS)
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3.5. Las regalias y el precio del petréleo

Un aspecto importante a estudiar con relacion a las regalias, es su evolucion relativa con
respecto al precio internacional del petroleo. Uno de las recomendaciones de la teoria
del uso racional de recurso no renovable con relacion al tratamiento fiscal del recurso,
es evitar correlacionar el rendimiento fiscal con la volatilidad del precio del recurso.

Los intentos de suavizar el precio interno del petréleo y el desvincular el rendimiento
fiscal de las oscilaciones de corto plazo del precio del petroleo, son objetivos
usualmente recomendados y perseguidos por las politicas publicas de los gobiernos,
segun lo ya analizado en el Capitulo 1.

En los Cuadros N° 7 y N° 8 se pueden observar los niveles de las regalias y del precio
internacional del petroleo entre los afios 1986 y 2002. La evolucion de ambas variables
puede asimismo observarse en los Graficos N° 7, N° 8 y N° 9.

De los datos surge muy claramente:

a) La volatilidad del precio del petroleo ha sido importante, oscilando entre
promedios anuales de aproximadamente U$S 14,50/m3 (1998) y US$S
30,50/m3 (2000), con un valor promedio de U$S 20,55/m’ para todo el
periodo analizado (1986-2002).

b) La evolucion de largo plazo de ambas variables (precio del petroleo y
regalias) muestra una tendencia creciente, aunque mas marcada en el caso de
las regalias, con la diferencia que plantea la devaluacion en 2002, como se
explica en el punto d).

c) El comportamiento de la politica fiscal ha sido claramente diferente entre los
afios 1986 a 1994 y 1995 a 2001. En el primero de los subperiodos las
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regalias muestran una evolucion inversa al precio internacional del petroleo;
en tanto, en el segundo de los subperiodos, siguen el mismo comportamiento.

d) El afio 2002 plantea un afio atipico, pues en este afio opera el cambio en los
precios relativos luego de la salida de la convertibilidad y la fuerte
devaluacion del peso. Si las regalias se corrigen por el valor del dolar que
regia hacia fines de 2002 ($3,38), la evolucion simétrica de este segundo
subperiodo se ve interrumpida.

Concluyendo sobre este punto, es posible afirmar que las politicas fiscales seguidas
entre 1986 y 2002, no han respondido a la recomendacién de evitar oscilaciones de
corto plazo en los niveles de las regalias y que, en todo caso, deberian observar un
comportamiento similar a la tendencia de largo plazo del precio del petroleo.

La tendencia de las regalias durante la Gltima mitad de los ochenta y primera mitad de
los 90, resulté inversa a la evolucion del precio del petréleo. El cambio de politica
operada en la segunda mitad de los afios 90, revirtié esta politica, pero regul6 el nivel de
las regalias siguiendo de cerca el nivel que experimentaba el precio internacional del
petroleo en el corto plazo, implicando por tanto una politica fiscal marcadamente
prociclica con relacion al precio del commodity.

CUADRO N° 7: REGALIAS Y PRECIO DEL PETROLEO Q)

ANO REGALIAS PREC(|8$F;I/E;§)OLEO

1986 978.200 15

1987 839.200 19

1988 839.200 16

1989 574.500 20

1990 530.400 24

1991 420.686 22

1992 496.537 21

1993 499.467 18

1994 527.999 17

1995 594.841 18

1996 736.878 22

1997 769.587 21

1998 552.814 14

1999 646.585 19

2000 1.011.651 31

2001 967.149 26

2002 2.004.995 26

_ PRECIO PROMEDIO 21
(1) REGALIAS: 1983 a 1991 en miles de pesos de abril de 1991. Resto de los afios en
miles de pesos corrientes. Incluye Santa Cruz, Neuquen, Tierra del Fuego,
Chubut, Rrio Negro y Mendoza.

Fuente: Direccién Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias, Ministerio
de Economia, y Energy Information Administration (EUA).
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CUADRO N° 8: EVOLUCION DE LAS REGALIAS Y EL
PRECIO DEL PETROLEO (1986 = 100)
] REGALIA CON
Ao | EESALAS looLar AsssaEn|  pEres2,
1986 100 100 100
1987 86 86 128
1988 86 86 106
1989 59 59 131
1990 54 54 163
1991 43 43 143
1992 51 51 137
1993 51 51 123
1994 54 54 114
1995 61 61 123
1996 75 75 147
1997 79 79 137
1998 57 57 96
1999 66 66 128
2000 103 103 203
2001 99 99 173
2002 205 61 174

GRAFICO H° 7: VOLATILIDAD ¥ TENDENCIA DEL PRECIO DEL
PETROLEO (1986-2002)

40,00
35,00 n
30,00
‘E 25,00
(=]
E 20,00 4 k f
15,00 1? 41 ! ‘“U
10,00
5,00
0,00 T T T T T T
Mar-86 Dic-88 Sep-91 Jun-94 Mar-97 Dic-99 Sep-02
PRECID/m3 MES / AHO
= = =Polistmics [PRECID/=3)
GRAFICO N° 8: EVOLUCION DE LAS REGALIAS Y EL PRECIO
DEL PETROLEO (1986-2002)
250 5
= 200
=
-
L}
§ 150 Vi —
EE 100 e -
=
o . . .
1986 1991 1996 2001
AHOS
—— REGALIAS ——— PRECIO PETROLED

Polisomics [REGALIAR) Polisdmica (PRECIO PETROLED)




74

GRAFICO N*9: ASIMETRIAS EH LAS EVOLUCIONES DE LAS
REGALIAS ¥ DEL PRECIO DEL PETROLEO (1986-1994 ¥
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3.6. Las regalias y el Impuesto a los Combustibles Liquidos

La politica fiscal aplicada a los hidrocarburos no puede descuidar que ademas de las
regalias, que gravan al recurso en boca de pozo, debe agregarse el Impuesto a los
Combustibles Liquidos, que grava los consumos de los derivados del petroleo.

Si se computan ambos recursos, los obtenidos del commodity y de sus derivados®’, para
el periodo 1992 a 2001, son los mostrados en el Cuadro N° 9.

CUADRO N° 9. LAS REGALIAS Y EL IMPUESTO A LOS COMBUSTIBLES LIQUIDOS
) IMPUESTO A PARTICIPACION (%)
ANO REGALIAS LOS TOTAL
COMBUSTIBLES REGALIAS | cCOMBUST

1992 540,290 1,109,711 1,650,001 32.7 67.3
1993 546,968 1,369,279 1,916,247 28.5 71.5
1994 578,331 1,307,418 1,885,749 30.7 69.3
1995 644,847 1,476,546 2,121,393 30.4 69.6
1996 792,015 1,523,030 2,315,044 34.2 65.8
1997 838,320 1,602,258 2,440,578 34.3 65.7
1998 624,609 1,221,589 1,846,198 33.8 66.2
1999 729,563 1,450,555 2,180,119 33.5 66.5
2000 1,124,596 1,293,831 2,418,427 46.5 53.5
2001 1,050,299 963,929 2,014,228 52.1 47.9

NOTA: en miles de pesos corrientes.

Fuente: Direccién Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias, Ministerio de Economia.

Observando las participaciones relativas de ambos recursos, surge una modificacion
importante a partir del afio 2000. Las regalias pasan de constituir un tercio de los
recursos totales a superar finalmente mas de la mitad. El Grafico N° 10 permite
visualizar mas nitidamente esta evolucion relativa.

* El monto de las regalias incluye a las no petroleras de muy poco significado dentro del total.
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GRAFICO N° 10: IMPORTANCIA RELATIVA DE LAS
REGALIAS Y EL IMPUESTO A LOS COMBUS TIBLES
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Al respecto corresponde destacar que el producido del Impuesto a los Combustibles
Liquidos es destinado al financiamiento de diversos tipos de gasto y son distribuidos
entre las provincias, tanto no petroleras como petroleras, en funcion de tales finalidades
varias.

Es decir, si bien el gravar el uso de los combustibles ha sido justificado generalmente
con vistas a financiar la construcciéon y mantenimiento de la red vial (método del
beneficio), en la politica fiscal practica esta no ha sido la regla. En el Cuadro N° 10 y
Grafico N° 11, se pueden observar los destinos de los fondos recaudados por el
impuesto, que incluyen a cuatro destinos diferentes: la red vial, la infraestructura
provincial, el F.E.D.E.I. y el FO.NA.VI.

CUADRO N° 10. PARTICIPACION DE LOS DESTINOS DEL
IMPUESTO A LOS COMBUSTIBLES (%)
ANO VIALIDAD |INFRAEST PROV]| F.E.D.E.I. FO.NA.VI
1992 23.5 11.7 1.3 63.4
1993 20.6 10.3 7.8 61.3
1994 20.7 10.4 5.7 63.2
1995 20.9 10.5 6.7 61.9
1996 21.9 11.0 6.3 60.8
1997 22.7 11.4 7.6 58.4
1998 21.6 10.8 7.6 60.0
1999 22.9 11.4 6.7 59.0
2000 21.1 10.5 3.7 64.7
2001 22.9 11.5 3.8 61.8
PROMEDIO 21.9 10.9 57 61.5
Fuente: Direccion Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias, Ministerio
de Economia.
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GRAFICO N° 11: DESTINOS DE LA RECAUDACION
DEL IMPUESTO A LOS COMBUS TIBLES
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Como se advierte, el principal destino de los fondos no ha sido precisamente la
construccion y mantenimiento de los caminos, sino la construccion de vivienda
(FO.NA:VI), finalidad que ha recibido el 60% de lo recaudado por este impuesto.
Solamente el 20% es destinado a la construccion y mantenimiento de la red vial, aunque
el destino final de los fondos ha operado en los hechos como de libre disponibilidad por
parte de los gobiernos provinciales.

Ahora bien, a los fines del federalismo fiscal, interesa ver el destino jurisdiccional de los
fondos. Como se indicara en el Capitulo 1, muchos paises utilizan el rendimiento de
este tipo de impuesto para redistribuir fondos entre provincias, sean o no petroleras. En
el caso de Argentina, la distribucion del rendimiento del Impuesto a los Combustibles
constituye una de las varias “ventanillas” que configuran el ya famoso “laberinto de la
coparticipacion”. Se trata de un régimen paralelo al de la Ley N° 23.548 de
coparticipacion federal de impuestos. En el Cuadro N° 11 y el Grafico N° 12 se pueden
observar los destinos de los recursos del impuesto por provincias.

CUADRO N° 11. DISTRIBUCION SECUNDARIA EN EL
IMPUESTO A LOS COMBUSTIBLES
PROVINCIA % % SUBTOTAL
BUENCS Al RES 15.31
SANTA FE 8.04
CORDOBA 6.36
SUBTOTAL 30
CHACO 4,54
CORRI ENTES 4.42
M SI ONES 4.42
ENTRE RI OGS 4.23
TUCUNAN 4.23
SGO. DEL ESTERO 4.11
MENDOZA 4.06
SUBTOTAL 30
RI O NEGRO 3.95
SALTA 3.84
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FORMOSA 3.72
NEUQUEN 3.71
SAN LU S 3.29
SAN JUAN 3.29
SANTA CRUZ 3.15
CHUBUT 3.13
JUJUY 3.00
SUBTOTAL 31
CATAMARCA 2.46
LA PAVPA 2.30
Tl ERRA DEL FUEGO 2.24
LA R QJA 2.18
SUBTOTAL 9
Fuente: Direccién Nacional de Coordinacion Fiscal con las Provincias,
Ministerio de Economia.

PROVINCIAS

GRAFICO N° 12: DISTRIBUCION SECUNDARIA DEL IMPUESTO A LOS COMBUSTIBLES
(PROMEDIOS DE LAS PARTICIPACIONES EN EL PERIODO 1992-2001)
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Los porcentajes de participacion corresponden a los promedios calculados para el
periodo 1992 a 2001. La estabilidad de las participaciones es la regla de
comportamiento general, dado que los cambios afio a afio son muy marginales e
insignificantes en ciertos casos.

El agrupamiento permite identificar tres grupos de provincias recibiendo participaciones
diferentes. Tres provincias reciben el 30% del total (Provincia de Buenos Aires, Santa

Fe y Cordoba), y de ese total la Provincia de Buenos Aires recibe la mitad (15%).

Luego siguen un grupo de provincias recibiendo otro 30%, con participaciones muy
parejas en torno al 4%; ellas son: Chaco, Corrientes, Misiones, Tucuman, Entre Rios,
Santiago del Estero y Mendoza.
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Un tercer grupo lo constituyen nueve provincias que reciben otro 31% del total, con
participaciones asimismo muy parejas en torno del 3%; ellas son: Salta, Formosa,
Neuquen, San Luis, San Juan, Santa Cruz, Chubut, Jujuy y Rio Negro.

Finalmente, un cuarto grupo de cuatro provincias recibiendo el 9% restante, con
participaciones individuales en torno al 2%. Ellas son: Catamarca, La Pampa, Tierra del

Fuego y La Rioja.

Si del Cuadro N° 12 se aislan las seis provincias petroleras, se obtiene:

TIERRA DEL FUEGO 2.24%
CHUBUT 3.13%]
SANTA CRUZ 3.15%]
NEUQUEN 3.71%
R1IO NEGRO 3.95%
MENDOZA 4.06%

Tierra del Fuego recibiendo la participacion menor del grupo; Mendoza la mayor, y el
resto la intermedia.

Un aspecto a resaltar es que en el caso de las provincias patagonicas, estas reciben
fondos del Impuesto a los Combustibles al que sus habitantes no contribuyen, debido al
subsidio dispuesto para la region. En efecto, dentro del Gasto Tributario del Gobierno
Nacional, se deben computar las exenciones para los combustibles liquidos a ser
utilizados en la zona sur del pais46. No es por cierto el tinico componente del gasto
tributario de este impuesto; también se suman al mismo: el diferencial de impuesto
existente entre las naftas y el gas natural comprimido (pérdida calculada como
diferencia entre los impuestos unitarios sobre ambos tipos de combustible aplicada a las
ventas fisicas de GNC) y el diferencial entre las naftas y el gas oil (cuya pérdida se
calcula por aplicacion de la diferencia entre impuestos unitarios aplicada sobre las
ventas de gas oil con destino a automoviles gasoleros).

De lo analizado se desprende que el destino dado al producido del Impuesto a los
Combustibles Liquidos es muy uniforme para la gran mayoria de las provincias,
incluyendo las petroleras. Las excepciones son, en primer lugar, la Provincia de Buenos
Aires, y, en segundo lugar, Santa Fe y Cérdoba. No obstante, en el caso de las petroleras
se registran diferencias entre las provincias: la de Mendoza en el extremo superior y
Tierra del Fuego en el extremo inferior.

Lo analizado permite concluir que el esfuerzo de nivelacion que intente el Gobierno
Nacional o el nuevo acuerdo fiscal federal, debera ser decididamente encarado a través
de la distribucion de la masa coparticipable del régimen general de coparticipacion, es
decir, de lo que hoy se distribuye por la Ley N° 23.548. Se entiende, sin embargo, que
de acuerdo a lo analizado en este punto y en los capitulos previos, la descentralizacion
del recurso natural habra de demandar hacia futuro cambios en la politica tributaria
nacional y, probablemente, en la distribucion del fondo de combustibles,
coherentemente con la politica regulatoria que finalmente se adopte con respecto a la
explotacion de los hidrocarburos.

* Al momento de redaccion del presente informe no se contaba con el dato del gasto tributario imputable
al beneficio recibido por estas provincias patagonicas.
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Capitulo 4
Sintesis y Conclusiones
4.1. Contenido y estructura del documento

El uso de los recursos no renovables plantea un conjunto de aspectos que deben ser
tenidos en cuenta, en aras de definir la politica publica 6ptima. El tema tiene particular
relevancia en el caso de los gobiernos de estructura federal como Argentina.

En el Capitulo 1 se pasd revisa a la teoria sobre uso racional de los recursos no
renovables, en primer lugar, identificando los issues o temas a tener en cuenta en el
disefio de politicas publicas optimas, en un esquema de gobierno Unico, y, en segundo
término, analizando los desarrollos de la teoria del federalismo fiscal con respecto a la
asignacion de roles y potestades de los niveles nacional y provinciales de gobierno en
un sistema federal en materia de regulacion e imposicion del recurso no renovable.

En el Capitulo 2 se encar6 el estudio de la evolucion de la normativa legal argentina,
revisando la evolucion de las disposiciones constitucionales y legales referidas al
domino sobre los hidrocarburos y la legislacion sobre regalias petroleras.

El Capitulo 3 present6 el analisis empirico respecto a la relevancia cuantitativa de los
recursos provenientes de las regalias, para las finanzas publicas federales en general y
provinciales en particular. Se formularon algunas apreciaciones referidas a las
implicancias de la existencia de las regalias en el disefio del acuerdo fiscal y financiero
federal; y, finalmente, se formularon algunas observaciones respecto al comportamiento
fiscal observado en las dos décadas recientes.

En este capitulo se sintetizan los desarrollos previos, a manera de sintesis y conclusion
de los mismos.

4.2. La teoria sobre el uso racional de los recursos no renovables en un esquema
de gobierno tinico

Los issues o temas identificados en esta primera parte del estudio, comprende:

a) La distribucion intergeneracional del uso del recurso (sendero de explotacion del
recurso y la constitucion de fondos de ahorro para garantizar consumos estables a
futuras generaciones).

b) La distribucion intertemporal de su uso y la prevision de asegurar el ahorro
precautorio, por eventuales futuras caidas del rendimiento del recurso y para
amortiguar la volatilidad del precio internacional del recurso.

¢) Los costos de los ajustes presupuestarios en el traspaso de los cambios en el precio
al mercado doméstico.

d) La forma de instrumentar los ahorros presentes, especificamente los ligados al
disefio y operacion de los fondos de estabilizacion, precautorios o de ahorro.
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e) El disefio de instituciones fiscales y financieras que aseguren la sustentabilidad
fiscal de mediano y largo plazo de las finanzas del gobierno.

Las conclusiones arribadas en este primer capitulo, pueden sintetizarse en los siguientes
puntos:

El nivel del precio doméstico del petroleo constituye una variable economica importante
en los paises en vias de desarrollo, pues influye marcadamente en:

a) el rendimiento tributario del gobierno

b) el ingreso disponible y el bienestar de los consumidores de las generaciones
presente y futuras

El gobierno y los consumidores pueden sufrir pérdidas importantes en el orden fiscal y
de bienestar, respectivamente, por cambios continuos en el precio del petroleo y por un
uso intertemporal del recurso no renovable no 6ptimo. La volatilidad de corto plazo en
el precio del petrdleo, a su vez, introduce costos en términos de los inevitables ajustes
en contratos y decisiones de gasto, y por aversion al riesgo.

La idea de traspasar al sistema de precios domésticos (mercado interno) los cambios en
los precios relativos que la economia internacional va generando, ha sido considerada
importante en aras de orientar a una correcta asignacion de los recursos. Sin embargo,
los gobiernos suelen ser cautos en permitir trasladar plenamente dichos cambios,
particularmente ante oscilaciones bruscas en los precios relativos, como en el caso del
petroleo.

En los paises en desarrollo los instrumentos para cobertura del riesgo que se enfrenta
con la volatilidad del precio del petréleo, tienen muchas limitaciones para su posible
utilizacion, debido a circunstancias de diverso tipo. Ellas pueden reunirse en: la
reducida capacidad financiera de consumidores y gobierno, el bajo nivel de crédito
disponible para ambos y las altas tasas de riesgo soberano.

En el intento gubernamental de estabilizar el precio del petrdleo, se enfrenta un
importante trade-off entre riesgo fiscal y cobertura del riesgo del costo social por la
volatilidad (aversion al riesgo y costos de ajuste). El tema genera considerar aspectos
operativos del uso de instrumentos financieros como son los fondos de estabilizacion.

Existen dos mecanismos o sistemas que el gobierno puede elegir para su actividad de
suavizar los cambios en el precio internacional del petrdleo. El enfoque discrecional y el
enfoque basado en reglas.

Para el uso de los fondos de estabilizacion en base al enfoque de las reglas, se han
identificado tres tipos de criterios de contingencia:

a) La regla del promedio mévil (que fija el precio interno como promedio mévil de
los precios spot pasados).

b) La regla gatillo (que implica no actualizar el precio interno cuando el precio
internacional se mantiene dentro de cierta banda de variacion y se lo modifica
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cuando el precio spot se ubica por encima de un “monto gatillo”
predeterminado).

¢) La regla max-min (que fija un piso y un techo para dejar variar del precio interno,
traspasando la variacion dentro de la banda al mercado interno. Solamente si se
superan esos maximos o minimos el gobierno absorbe el cambio (no traspasa al
mercado el ajuste)

Las conclusiones del andlisis de las virtudes y defectos de cada alternativa, parecen
favorecer el enfoque de las reglas (no el enfoque discrecional) y dentro de las
alternativas de contingencia, la regla max-min, con la banda flotando a mas largo plazo,
siguiendo la tendencia del precio promedio spot registrado dentro de la misma.

Los sistemas de cobertura a través del mercado (contrato de futuros y opciones) y la
alternativa de desregulacion, parecen ofrecer alternativas particularmente atractivas en
paises de baja capacidad de crédito y relativo apego a cumplir con los contratos.

Naturalmente, paises de muy débil institucionalidad y/o gobernabilidad, y malos
antecedentes como cumplidores de los contratos, enfrentan un desafio significativo,
donde cualquier alternativa aparece como de reducida eficacia o viabilidad.

Los problemas intergeneracionales complican el cuadro de la regulacion del precio del
petréleo y los mecanismos de ahorro, pues las normas de prudencia en el manejo
discrecional y/o de las reglas precautorias tendientes a fijar un sendero de consumo /
ahorro estable en el largo plazo (“consumption smoothing”) demandan una disciplina
fiscal y financiera importante, que paises de débil institucionalidad pueden no seguir por
razones politicas.

Desde el punto de vista econdmico, los gobiernos deberian destinar a sus Tesoros el
rendimiento del capital que pueda constituirse con las regalias y no el monto mismo de
dichas regalias. Es decir, la anualidad que corresponda a los recursos (provenientes de
las regalias) invertidos a largo plazo. Este es el concepto de uso racional del recurso no
renovable. Un criterio de destinar el rendimiento del recurso no renovable a gasto
corriente o consumo, es simplemente destruir el capital en beneficio de la generacion
presente, proyectando a mas largo plazo una futura situacion de debilidad fiscal
importante, que muy seguramente afectard negativamente el bienestar de las
generaciones futuras.

Es importante advertir sin embargo que la existencia de instrumentos financieros como
los fondos de estabilizacion o fondos precautorios, no puede ser considerada como
garantia de un comportamiento fiscal prudente de los gobiernos. En realidad, quizas se
deba esperar la inversa, es decir, que gobiernos prudentes en materia fiscal seran los que
operen razonablemente bien los fondos. De todas maneras, el empleo de los fondos y la
fijacion de reglas complementarias de procedimiento, de transparencia y numéricas,
parecen ser necesarias a fin de asegurar politicas fiscales sustentables.

Finalmente, las regalias petroleras no deben asimilarse a un impuesto que grava la
produccion de un bien “reproducible”, precisamente porque se trata de un bien agotable
(“no reproducible”). Un impuesto a la produccion de un bien “reproducible” genera
carga excedente debido al “excedente perdido” (o dejado de obtener) por el productor,
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al reducirse este excedente mas alla del rendimiento para el fisco de dicho impuesto.
Esto resulta diferente en el caso de la explotacion de un recurso “agotable”. Si en un afio
se reduce el excedente econdmico del productor de una actividad “reproducible” hacia
futuro, se estara asumiendo un costo de oportunidad (por pérdida del excedente) que no
se recupera mas: la oportunidad de no haber generado excedente en el presente cuando
esto no anula la posibilidad de seguir obteniéndolo en el futuro. El petroleo constituye
un activo cuya explotacion esta sujeta a una decision intertemporal de uso. Esto
significa que si el gobierno limita su explotacion en determinado afio, por ejemplo, ello
no impide que al afio siguiente se lo haga. La decision de hacerlo hoy o mafiana en
realidad depende de como se ponderen las funciones de utilidad de la presente y futura
generacion, pues el recurso es agotable (“no reproducible”) y, por lo tanto, lo que se lo
aproveche hoy significara no poder aprovecharlo mafiana y viceversa. Claro que a
valores actuales contar con el activo fuera del subsuelo en el presente, podria mejorar
las posibilidades econdmicas transformandolo en otro activo que obtuviera ingresos
(“reproducibles™) a futuro; pero el valor de este nuevo activo no puede ser otro que el
valor presente de su rendimiento, por lo tanto, debe asumirse que éste habra de ser
superior al valor del petroleo (y ello depende crucialmente a qué se destine el
rendimiento de las regalias).

Por cierto que el ritmo de explotacion también depende de la expectativa que se tenga
respecto a la evolucion futura del precio del petroleo (y a esto ligado asimismo las
expectativas sobre cambio tecnoldgico), las reservas comprobadas o a descubrir, etc.

4.3. Las cuestiones del federalismo fiscal
En la segunda parte del Capitulo 1, se analizaron los siguientes puntos:

a) La asignacion de potestades tributarias en un sistema federal de gobierno y los
argumentos usuales a favor de la centralizacion de la explotacion del recurso no
renovable; vy,

b) La experiencia comparada internacional

Los argumentos usualmente citados por el enfoque normativo de la literatura de
federalismo fiscal en favor de la centralizacion de la explotacion de los recursos
naturales no renovables, estan ligados a aspectos de eficiencia economica vy
correspondencia fiscal (accountability), equidad distributiva, estabilizacion
macroeconomica.

En materia de estabilizacion macroeconomica, se ha sugerido que:

a) Los gobiernos centrales estin en mejor situacion que los gobiernos subnacionales
para absorber la incertidumbre y volatilidad de los precios del recurso, al contar con
una base tributaria mucho mas amplia en gran parte no correlacionada con los
precios del petroleo.

b) La evidencia empirica demuestra el resultado esperado de que la volatilidad de los
sistemas tributarios es mayor cuanto mayor la participacion del rendimiento
tributario del petroleo y esto obstaculiza notablemente el manejo macroecondomico.
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En general las politicas anticiclicas han sido consideradas instrumentos de los
gobiernos centrales. Los gobiernos centrales pueden operar con mayor eficacia que
los gobiernos subnacionales, debido a las caracteristicas esencialmente abiertas de
las economias regionales y al menor efecto del multiplicador fiscal respectivo.
Asimismo, porque la politica fiscal requiere de una adecuada armonizacién con
otros instrumentos de politica economica como la politica de liquidez (politica
monetaria pura y politica de deuda pura), en manos de los gobiernos centrales.

En cuanto al ambito de la eficiencia econdmica y la correspondencia fiscal, se pueden
agregar los siguientes argumentos:

a)

Los tributos subnacionales deben basarse esencialmente en bases no modviles con
una importante dosis de sustento en el principio del beneficio, de forma que los
electores subnacionales adviertan con nitidez el costo de oportunidad de sus
demandas por bienes publicos subnacionales (la conexion wickseliana y el atributo
de su accountability). Con respecto a la movilidad o inmovilidad de las bases
tributarias, el financiamiento del gasto subnacional a través de tributos que graven
los ingresos “reproducibles™, se ha considerado factible en el caso del impuesto a
los ingresos de las personas fisicas, debido a la menor movilidad residencial de
corto plazo de las personas y su aporte a mejorar la percepcion de los ciudadanos de
los costos de oportunidad de la provision de bienes publicos subnacionales. En
cambio, el financiamiento con el uso de una fuente de ingresos “agotables™, puede
distorsionar la percepcion de dicho costo de oportunidad. Tal distorsion sera mayor,
cuanto menor resulte el computo o conocimiento de las externalidades provocadas
hacia generaciones futuras, en las funciones de utilidad de los votantes.

En tal sentido, descentralizar en comunidades menores el uso del recurso, impedira a la
decision colectiva internalizar plenamente los efectos externos producidos sobre el resto
de la comunidad nacional, debido a la falta de una adecuada coordinacion en las
decisiones de ahorro-inversion a nivel global. Esta actividad de coémputo de las
externalidades reciprocas debido a las interdependencias en las decisiones de ahorro-
inversion, corresponde asignarla al gobierno central.

b) La evolucion de las fuentes de financiamiento subnacionales debe estar

correlacionada mas bien con el crecimiento poblacional y no tanto con respecto al
PBG y a los precios relativos de los commodities. En este sentido, la fuente debe
permitir generar rendimientos fiscales estables y relativamente crecientes a largo
plazo de acuerdo con la evolucion de la poblacion a servir.

Si los gobiernos subnacionales cuentan con otros recursos tributarios asignados, las
regiones ricas poseedoras del petroleo tendrian muy poco incentivo a explotar esas
otras bases tributarias. Esta conducta provocaria un efecto perverso en términos de:

(i) El efecto conocido como “beggar-the-neighbor” (empobrecimiento del vecino)
al poner en franca desventaja a los gobiernos subnacionales vecinos que no
cuentan con petroleo y deben gravar las otras bases;

(i1) Inducir fiscalmente reasignaciones espaciales no eficientes de los factores de la
produccion.
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Finalmente, el aspecto de la equidad:

a)

b)

Las asimetrias en los ingresos regionales pueden mas facilmente atenuarse
(mediante transferencias de nivelacion) a través del gobierno central que explote el
rendimiento fiscal del recurso no renovable; un aspecto usual de equidad horizontal
en sentido territorial, perseguido en la mayoria de los paises.

Ligado a lo anterior, el reconocimiento de potestades tributarias a los gobiernos
subnacionales debe coincidir con fuentes que resulten mayormente uniformes en su
distribucion espacial. Aunque esto no signifique esperar la no presencia de
asimetrias regionales entre todas las bases potenciales de los gobiernos regionales o
locales, cuando la asimetria se plantea de forma extrema — como es el caso de contar
0 no contar con petréleo en el subsuelo — la posibilidad de nivelacion regional se
torna extremadamente dificultosa de perseguir.

Como recurso agotable, el petréleo no puede ser considerado como una fuente
permanente de largo plazo de los gobiernos subnacionales. Su agotamiento, habra de
plantear en un futuro un cambio importante en las posibilidades de financiamiento
de gobiernos inicialmente ricos, que habran de plantear la necesidad de asistencia
federal una vez desaparecido el recurso. Conductas estratégicas de los gobiernos
subnacionales ricos en petroleo, podrian implicar en el largo plazo un
comportamiento moral (moral hazard) que termine perjudicando al bienestar
general y lesionar enormemente la equidad interjurisdiccional.

En contraposicion, los argumentos a favor de la descentralizacion suelen estar fundados
en razones politicas y constitucionales.

a)

b)

La presion politica ha sido inclusive motora de actitudes separatistas de muchos
gobiernos regionales productores de hidrocarburos en el mundo. Diferencias
culturales y étnicas entre pueblos de un mismo pais, como sucede por ejemplo en la
federacion Rusa, constituyen factores de peso a la hora de reconocer participaciones
mayores de los gobiernos subnacionales o de las republicas constitutivas de la
federacion, en la explotacion fiscal del recurso no renovable.

El interés politico por asumir el poder de explotacion del recurso no renovable,
puede encontrarse en la diferencia que desde el punto de vista de los gobernantes de
turno existe entre el asumir el costo politico de establecer tributos a los ciudadanos
electores (constituency) para financiar el gasto publico o privado presente, y la
alternativa - sin tales costos politicos - de ejercer la potestad regalistica como fuente
de financiamiento. El consumir el capital que yace en el subsuelo, puede implicar
hacia las generaciones futuras costos en bienestar y conflictos regionales, si la
aplicacion de los recursos que generan las regalias no asegura un sendero de
sustentabilidad fiscal. Y ello depende muy crucialmente del destino que la
generacion presente le dé a tales recursos.

La existencia de los aspectos politicos y constitucionales, ha motivado que muchos
paises hayan adoptado una suerte de solucion intermedia con respecto a la
centralizacion o descentralizacion de la explotacion del recurso, reservando el
gobierno central poder regulatorio sobre dicha explotacion, al tiempo del
reconocimiento del cobro de regalias petroleras o de participaciones en el
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rendimiento fiscal a los gobiernos subnacionales con dominio reconocido o
compartido sobre el recurso.

Las posibles soluciones

a) La regulacion con respecto a la explotacion fiscal, puede asumir la forma de un
sistema de coparticipacion del rendimiento del recurso con caracter devolutivo
(revenue sharing), o bien, en los casos de enfrentar fuertes asimetrias regionales, un
sistema donde se combine el principio devolutivo con otro de redistribucion
territorial de ingresos (revenue sharing).

b) El sistema de coparticipacion a nivel provincial o estadual, tiene las ventajas de la
centralizacion, combinada en cierta medida con la ventaja para el gobierno
subnacional del “reconocimiento” de un recurso propio. Mediante una regalia se
permite la compensacion al gobierno subnacional por las inversiones
complementarias que debe financiar en su territorio (el argumento del principio del
beneficio - y el consecuente recupero de costos - por la provision de bienes publicos
subnacionales).

¢) No obstante, similar objetivo se logra reconociendo potestad concurrente para
establecer impuestos especificos, sin tener que aparentemente consensuar la prorrata
de un fondo comun coparticipable con el gobierno central. Este es el caso de EUA y
Canada. El sistema de concurrencia a través de impuestos especificos (no ad
valorem) parece constituir un buen sistema en aras del principio de accountability y
el reconocimiento de un margen de autonomia a los gobiernos subnacionales. Evita
la necesidad de establecer acuerdos de distribucion de un fondo comun, que siempre
acarrea problemas de coordinacion financiera y negociaciones periddicas, que de
acuerdo con la experiencia internacional, introducen ingredientes de inestabilidad
politica adicional a la natural volatilidad del precio del petréleo en la proyeccion de
los recursos fiscales de los gobiernos.

Pero el sistema de concurrencia y el de coparticipacion, acarrean sin embargo el
problema politico de tener que delimitar los respectivos “tax rooms” (espacios
tributarios) de los gobiernos central y subnacionales. Cualquiera fuera la solucion -
coparticipacion o poderes tributarios separados — algun acuerdo de prorrateo del
rendimiento potencial a obtener de la explotacion fiscal del petroleo habra de tener que
acordarse entre ambos niveles de gobierno.

Finalmente, algin mecanismo de compensacion dirigido a regiones no petroleras tendra
que asimismo preverse. De hecho, el caso de Canada es aleccionador. El sistema de
nivelacion de capacidades tributarias instrumentado en Canada, en gran medida se debe
a la importante asimetria de recursos que detentan las provincias petroleras respecto de
las no petroleras. De alli que, con fines de compensar el efecto “beggar-the-neighbor” y
reducir las disparidades de las capacidades tributarias propias entre provincias, la
Constitucion de Canada, junto al reconocimiento de la propiedad provincial del recurso,
ha establecido el principio de igualacion o nivelacion de capacidades tributarias.
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4.4. La legislacion argentina sobre la propiedad y explotacién del recurso no
renovable

En el Capitulo 2 se analizo la evolucion de la legislacion argentina sobre la propiedad y
explotacion del recurso no renovable, especificamente referida a los recursos
hidrocarboniferos, conteniendo dos aspectos:

a) Dominio sobre los hidrocarburos
b) La potestad regalista

La legislacion nacional sobre el dominio de los recursos no renovables ha variado desde
la concepcidn inicial - anterior a la reforma constitucional de 1994 — de mantener
nacionalizado el uso o explotacion de estos recursos, y la posterior situacion a partir de
1994. La potestad nacional de la primera etapa, estuvo ligada a la atribucion
constitucional de legislar en materia de cédigo minero. No obstante, el Gobierno
Nacional siempre reconocio regalias a las provincias donde se ubicaban los yacimientos.
Pero la legislacion sobre las mismas, también dependié en ese primer periodo de
disposiciones del Gobierno Nacional.

A partir de 1994 con el reconocimiento de la propiedad provincial del recurso no
renovable, se inicia un segundo periodo, que aparenta ser definitivo, salvo que se decida
en el futuro modificar nuevamente la Constitucion Nacional. No obstante, sigue vigente
la potestad del Gobierno Nacional de sancionar el codigo de mineria y la doctrina
parece reconocer la “clausula de progreso” por la que el Gobierno Nacional retendria
cierto poder regulatorio sobre la explotacion del recurso. Esto ligado a las disposiciones
constitucionales referida a la necesaria sujecion de sus disposiciones a las normas que el
Congreso Nacional dicte para reglamentar el ejercicio de los derechos alli reconocidos,
y a la predominancia de la legislacion nacional en caso de conflicto (Preambulo y
disposiciones del art. 31). La interpretacion armonica de todas estas disposiciones,
parece avalar esta concepcion. No obstante, el art. 28 de la Constitucion Nacional
advierte que las leyes que reglamentan el ejercicio de los derechos conferidos por la
misma, no pueden ser vulnerados por estas leyes, razon por la que finalmente, algtn rol
debera de cumplir el Poder Judicial en caso de plantearse en el futuro algin conflicto
grave entre los intereses nacionales y provinciales.

4.5. La relevancia econémica de los recursos por regalias recibidas por las
provincias argentinas y la coparticipacion federal de impuestos

En el capitulo 3 se analizo:

a) Las regalias y los recursos corrientes de las provincias

b) Las regalias y los gastos totales de las seis mas importantes provincias petroleras
¢) Lasregalias y la coparticipacion federal de impuestos

d) Las regalias y las variaciones observadas en el precio internacional del petroleo

e) Las regalias y la imposicion a los combustibles liquidos
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Las regalias y los recursos corrientes de las provincias

a) La importancia de estos recursos en las provincias petroleras es notoria, no obstante
su evolucion dispar entre los primeros y los tltimos afios de la serie mostrada (1983-
2002).

Especialmente es importante resaltar el hecho de que la recuperacion registrada por los
recursos por regalias de los ultimos afios, luego en un primer periodo de tendencia
declinante, comienza a operar precisamente a partir del inicio de la recesion que azotara
al pais desde 1998.

b) Dado que los recursos tributarios no ligados a los volumenes y a los precios de un
commodity como el petrdleo, son altamente sensibles a la evolucion del ingreso
nacional, es claro que la caida de los rendimientos tributarios a partir de 1998 de la
canasta tributaria provincial tradicional (en particular Ingresos Brutos de alta
elasticidad producto y fuente de aproximadamente la mitad de los recursos propios
provinciales), no debi6 afectar de forma similar a este grupo de seis provincias con
relacion al resto de las 24 jurisdicciones.

Para el afo 2002, pos devaluacion, las regalias representaron el 35,7% de los ingresos
corrientes de las seis provincias petroleras. Pero entre ellas existen asimismo
diferencias. Las de mayor importancia son Santa Cruz y Neuquen, y para los afios de la
primer década observada, también Tierra del Fuego.

Las regalias y los gastos totales de las seis mas importantes provincias petroleras

a) Puede advertirse la configuracion simétrica de la evolucion observada en la
comparacion con los ingresos corrientes.

Ello corrobora que los efectos de los cambios en el nivel general de precios de la
economia, que operase durante los afios de la convertibilidad y los mas recientes
luego del abandono de este esquema monetario y los efectos de la devaluacion, no
han impactado en el nivel de gasto de los gobiernos. Ello debido esencialmente a la
politica salarial del sector publico en general, que no llegd a convalidar con ajustes
salariales los cambios operados en el valor de la divisa y en los precios internos de
la economia, luego de la devaluacion.

Asimismo, permite corroborar que la tendencia del gasto se ha ajustado a la
evolucion de los recursos corrientes de los gobiernos, circunstancia que confirma la
prociclicidad de la conducta fiscal de los gobiernos provinciales, en este caso
particular ligado muy estrechamente a la evolucion del rendimiento del recurso no
renovable.

Finalmente, permite advertir que el destino de las regalias no ha sido el tender a
priorizar las erogaciones de capital, en tanto ellas han registrado un proceso de caida
relativa en el gasto total, circunstancias que indican que el esfuerzo recaudador ha
ido crecientemente destinado a financiar gastos operativos o reduccion del déficit de
los gobiernos.
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La influencia del commodity como base de sustentacion del recurso a través de las
regalias, permite adelantar la hipotesis de que la prociclicidad medida en términos
del PBI de estas seis provincias petroleras, no habra de estar estrictamente
correlacionado con el ciclo y prociclicidad fiscal del resto de provincias no
petroleras.

Las regalias y la coparticipacion federal de impuestos

a)

b)

d)

El reconocimiento del dominio provincial sobre los recursos no renovables plantea
un conflicto evidente dentro del esquema de distribucion de recursos entre la
Nacioén y las provincias.

El acuerdo fiscal federal suele requerir reglas relativamente estables en la
distribucion de recursos entre niveles de gobierno y dentro de cada nivel de
gobierno. Precisamente esta necesaria estabilidad exige tener en cuenta la
volatilidad de las variables fiscales y econdmicas ligadas a las bases tributarias de
los gobiernos.

En los capitulos previos se ha analizado las implicancias que desde el punto de vista
econdémico reviste la explotacion fiscal de una fuente no renovable como el
petréleo. Lo alli analizado induce a sugerir la centralizacion de la explotacion del
recurso. Sin embargo, la reforma constitucional de 1994 ha reconocido finalmente
la propiedad provincial sobre el recurso.

En realidad, si bien un proceso de descentralizacion aparece como auspicioso desde
el punto de vista del reconocimiento de las autonomias provinciales y la mejora del
principio de correspondencia fiscal, claramente no se ha elegido el recurso que mas
se adecua para este objetivo, segin lo recomendado por la teoria normativa del
federalismo fiscal.

Por el contrario, se ha decidido una mayor centralizacion tributaria — 'y
consecuentemente menor autonomia provincial y reducida correspondencia fiscal — para
el universo de las fuentes tributarias, muchas de las cuales admiten la posibilidad
técnica de ser descentralizadas.

e)

Ahora bien, desde el punto de vista politico la decision adoptada por los
constituyentes con la reforma de 1994 y la legislacion ligada al tema, el nuevo
acuerdo fiscal federal tendra que partir de la base de esta descentralizacion a los
fines de redactar el nuevo acuerdo. Esto induce a un cuidadoso disefio de la futura
ley de coparticipacion federal de impuestos. Particularmente, porque las asimetrias
regionales habran de acentuarse, como los datos de los cuadros y graficos
mostrados asi lo indican, y la situacion de las propias provincias petroleras se vera
muy probablemente afectadas por la volatilidad del precio internacional del
petroleo.

Ambos aspectos se veran incrementados hacia futuro en la medida que nuevas areas
petroleras entren en produccion — a partir de ahora resorte de decision de cada provincia
donde se encuentre el yacimiento - y hasta tanto el recurso no se agote.
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f) Si bien es posible aceptar algin rol regulador del gobierno central (“clausula de
progreso”), cualquier esquema legal que implique limitar el ejercicio del dominio (y
consecuente la explotacion) del recurso, puede ser cuestionado bajo el argumento
de vulnerar la propiedad provincial sobre el recurso. La intervencion del Poder
Judicial puede ser necesaria en un futuro de surgir conflictos graves entre ambos
niveles de gobierno.

g) Pero quizas el problema mas importante es que este régimen descentralizado de la
explotacion del recurso no renovable y la volatilidad implicita en el rendimiento de
la explotacion del recurso, habra de limitar cualquier acuerdo que decida la
distribucion de la masa coparticipable en base a formulas rigidas, tanto en la
primaria como en la secundaria.

Es probable que las rigideces terminen siendo modificadas de hecho, como de hecho en
el pasado han sido modificados los porcentajes de distribucion de fondos entre Nacion y
provincias, y entre ellas, al tergiversarse el régimen general de la Ley N° 23.548 por un
conjunto de criterios de reparto ad hoc (aumento del nimero de “ventanillas”) que
oportunamente condujeran al actual “laberinto de la coparticipacion”.

h) La posible solucion es convenir la constitucion de un Fondo de Estabilizacion y de
Ahorro alimentado con parte de los recursos provenientes de las regalias, de forma
de asegurar que la volatilidad y el agotamiento del recurso no renovable, no
implique en el mas largo plazo enfrentar conductas estratégicas de los gobiernos
presionando sobre el fondo comun coparticipable, por cambios bruscos en el
rendimiento del recurso a muy corto plazo, y luego nuevas presiones en el mas
largo plazo cuando vean agotarse el recurso, luego de una explotacion acentuada
del mismo.

Desde el punto de vista econdmico, las provincias petroleras deberian destinar a sus
Tesoros el rendimiento del capital que pueda constituirse con las regalias (endowment) y
no el monto de dichas regalias. Es decir, la anualidad que corresponda a los recursos
(provenientes de las regalias) invertidos a largo plazo. Este es el concepto de uso
racional del recurso no renovable. El criterio de destinar a gasto corriente todo el
rendimiento del recurso no renovable, es simplemente destruir el capital en beneficio de
la generacion presente y proyectando a mas largo plazo una futura situacion de
debilidad fiscal importante, que muy seguramente serd planteada como exigencia al
resto de los ciudadanos de otras provincias no petroleras. El destinar el monto total de
las regalias a gastos de capital fisico y humano, en sustitucion de dicho endowment por
su parte, plantea el desafio de asegurar un retorno econémico de muy largo plazo de las
inversiones publicas, que puede no estar en linea con la calidad necesaria de los gastos
de capital incurridos.

4.6. Las regalias y el precio internacional del petréleo

a) Una de las recomendaciones de la teoria del uso racional de recurso no renovable
con relacién al tratamiento fiscal del recurso, es evitar correlacionar el rendimiento
fiscal con la volatilidad del precio del recurso. Los intentos de suavizar el precio
interno del petréleo y el desvincular el rendimiento fiscal de las oscilaciones de
corto plazo del precio del petrdleo, son objetivos usualmente recomendados y
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perseguidos por las politicas publicas de los gobiernos, segun lo analizado en el
Capitulo 1.

b) De los datos analizados en este estudio surge muy claramente:

i) La volatilidad del precio del petroleo ha sido importante, oscilando entre
promedios anuales de aproximadamente U$S 14,50/m3 (1998) y USS 30,50/m3
(2000), con un valor promedio de U$S 20,55/m> para todo el periodo analizado
(1986-2002).

ii) La evolucion de largo plazo de ambas variables (precio del petrdleo y regalias)
muestra una tendencia creciente, aunque mas marcada en el caso de las regalias,
con la diferencia que plantea la devaluacion en 2002, como se explica en el
punto d).

iii) El comportamiento de la politica fiscal ha sido claramente diferente entre los
afios 1986 a 1994 y 1995 a 2001. En el primero de los subperiodos las regalias
muestran una evolucion inversa al precio internacional del petroleo; en tanto, en
el segundo de los subperiodos, siguen el mismo comportamiento.

iv) El afio 2002 plantea un afio atipico, pues en este afio opera el cambio en los
precios relativos luego de la salida de la convertibilidad y la fuerte devaluacion
del peso. Si las regalias se corrigen por el valor del dolar que regia hacia fines de
2002 ($3,38), la evolucion simétrica de este segundo subperiodo se ve
interrumpida.

Concluyendo sobre este punto, es posible afirmar que las politicas fiscales seguidas
entre 1986 y 2002, no han respondido a la recomendacion de evitar oscilaciones de
corto plazo en los niveles de las regalias y que, en todo caso, deberian observar un
comportamiento similar a la tendencia de largo plazo del precio del petroleo.

La tendencia de las regalias durante la tltima mitad de los ochenta y primera mitad de
los 90, resulté inversa a la evolucion del precio del petréleo. El cambio de politica
operada en la segunda mitad de los afios 90, revirtio esta politica, pero regulo el nivel de
las regalias siguiendo de cerca el nivel que experimentaba el precio internacional del
petroleo en el corto plazo, implicando por tanto una politica fiscal marcadamente
prociclica con relacion al precio del commodity.

4.7. Las regalias y el Impuesto a los Combustibles Liquidos

La politica fiscal aplicada a los hidrocarburos no puede descuidar que ademas de las
regalias que gravan al recurso en boca de pozo, debe agregarse el Impuesto a los
Combustibles Liquidos, que gravan los consumos de los derivados del petroleo.

Observando las participaciones relativas de ambos recursos, surge que las regalias pasan
de constituir un tercio de los recursos totales a superar finalmente mas de la mitad de
esos recursos a partir del afio 2000.
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El producido del Impuesto a los Combustibles Liquidos es destinado al financiamiento
de diversos tipos de gasto y son distribuidos entre las provincias, tanto no petroleras
como petroleras, en funcion de tales finalidades varias.

Hay cuatro destinos diferentes de dichos fondos: la red vial, la infraestructura
provincial, el Fondo de Desarrollo Eléctrico del Interior (F.E.D.E.I.) y el Fondo
Nacional de la Vivienda (FO.NA.VI).

El principal destino de los fondos no ha sido la construccion y mantenimiento de los
caminos, sino la construccion de vivienda (FO.NA.VI), finalidad que ha estado
recibiendo algo mas del 60% de lo recaudado por este impuesto. Solamente algo mas
del 20% es destinado a la construccion y mantenimiento de la red vial. Sin embargo, en
los hechos las provincias han podido derivar esos recursos a otras finalidades, operando
como transferencias de libre disponibilidad.

Muchos paises utilizan el rendimiento del Impuesto a los Combustibles para redistribuir
fondos entre provincias, sean o no petroleras. En el caso de Argentina, la distribucion
del rendimiento del Impuesto a los Combustibles constituye una de las varias
“ventanillas” que configuran el ya famoso “laberinto de la coparticipacion”. Se trata de
un régimen paralelo al de la Ley N° 23.548 de coparticipacion federal de impuestos.

Los porcentajes de participacion segun los promedios calculados para el periodo 1992 a
2001 que evidencian gran estabilidad, permite identificar cuatro grupos de provincias:

a) Tres provincias reciben el 30% del total (Provincia de Buenos Aires,
Santa Fe y Cordoba), y de ese total la Provincia de Buenos Aires recibe
la mitad (15%).

b) Un grupo de ocho provincias recibiendo otro 30%, con participaciones
muy parejas en torno al 4%; ellas son: Chaco, Corrientes, Misiones,
Tucuman, Entre Rios, Santiago del Estero y Mendoza.

¢) Un tercer grupo de nueve provincias que reciben otro 31% del total, con
participaciones asimismo muy parejas en torno del 3%; ellas son: Salta,
Formosa, Neuquen, San Luis, San Juan, Santa Cruz, Chubut, Jujuy y
Rio Negro.

d) Finalmente, un cuarto grupo de cuatro provincias recibiendo el 9%
restante, con participaciones individuales en torno al 2%. Ellas son:
Catamarca, La Pampa, Tierra del Fuego y La Rioja.

Las provincias petroleras se encuentran distribuidas entre los grupos de participaciones
intermedias (en los entornos del 4% y 3%), con la excepcion de Tierra del Fuego
recibiendo la participacion menor del grupo. Mendoza recibe la mayor; y el resto la
intermedia entre estos extremos.

Un aspecto a resaltar es que en el caso de las provincias patagdnicas, éstas reciben
fondos de un impuesto al que sus habitantes no contribuyen, debido al subsidio
dispuesto para la region. En efecto, dentro del Gasto Tributario del Gobierno Nacional,
se deben computar las exenciones para los combustibles liquidos a ser utilizados en la
zona sur del pais.
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Lo analizado permite concluir que el esfuerzo de nivelacion que intente el Gobierno
Nacional o el nuevo acuerdo fiscal federal, debera ser decididamente encarado a través
de la distribucion de la masa coparticipable del régimen general de coparticipacion, es
decir, de lo que hoy se distribuye por la Ley N° 23.548. Se entiende, sin embargo, que
de acuerdo a lo analizado en este punto y en los capitulos previos, la descentralizacion
del recurso natural habra de demandar hacia futuro cambios en la politica tributaria
nacional y en la distribucion del fondo de combustibles, coherentemente con la politica
regulatoria que finalmente se adopte con respecto a la explotacion de los hidrocarburos.

4.8. Conclusiones finales

El uso de los recursos no renovables, como el petroleo, exige contemplar varios
aspectos en orden a delinear una politica puablica Optima: la distribucion
intergeneracional de su uso o sendero de explotacion de largo plazo del recurso, su
distribucion intertemporal de corto plazo y la regulacion de su precio interno, los costos
de los ajustes presupuestarios derivados de esta regulacion, la forma de instrumentar los
ahorros presentes del rendimiento del recurso consistentes con los aludidos senderos de
explotacion y precios en el corto y largo plazo, y el disefio de instituciones fiscales y
financieras que aseguren la sustentabilidad fiscal de las finanzas de los gobiernos.

En este documento se ha analizado esta problematica, citando las recomendaciones
usuales de la literatura especializada y las alternativas que se han sugerido para
resolverla. Como criterio central se enfatiza que desde el punto de vista econdmico, los
gobiernos deberian destinar a sus Tesoros el rendimiento del capital que pueda
constituirse con las regalias y no el monto mismo de dichas regalias. Es decir, la
anualidad que corresponda a los recursos (provenientes de las regalias) invertidos a
largo plazo. Que la alternativa de generar un fondo de inversion de largo plazo que
genere la renta para destinar al consumo presente y futuro es necesaria y, que la
alternativa de invertir el producido de las regalias en gasto de capital debe garantizar su
destino a inversiones de alta productividad, evitando la virtual asignacion de fondos a
gastos de capital de baja calidad.

En el ambito de las teorias normativa y positiva del federalismo fiscal, los argumentos
por la centralizacion de la explotacion del recurso no renovable como el petroleo,
resultan importantes. Las razones aluden a los problemas de politica macroeconémica
anticiclica, de asignacion de recursos, por los efectos de empobrecimiento del vecino,
distorsion en la asignacion espacial de factores y pérdida del grado de percepcion del
costo de oportunidad de las demandas de gasto presente a los gobiernos
(correspondencia fiscal) y, finalmente, de equidad interjurisdiccional, por la ausencia de
genuinos representantes de las generaciones futuras, ligado esto al ciclo politico comtin
de las democracias representativas.

La realidad de los paises sin embargo es variada y en ella pesan antecedentes historico-
politicos propios. Los paises con importantes reservas de petroleo registran fuertes
presiones politicas de los gobiernos regionales para controlar el uso del recurso. La
explicacion es simple: las regalias como recurso no tributario aliviana el trabajo de los
politicos del presente, a diferencia de los tributarios cuyo establecimiento debe enfrentar
el pertinente costo politico ante los electores presentes (constituency). La explotacion
acelerada del recurso no renovable y su eventual destino al consumo (tanto publico
como privado) resulta atractiva para la generacion presente. El problema se traslada a la
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generacion futura por doble motivo: la imposibilidad de contar con el recurso y éste
tener que ser sustituido por los tributos si se pretende mantener el nivel de gasto y por
los conflictos que naturalmente habran de emerger entre regiones petroleras antes ricas
y luego pobres y las no petroleras, a la hora de asegurar el mantenimeitno de niveles de
consumo previos de las primeras.

Cualquiera sea el caso, la necesidad de constituir fondos de ahorro contingentes o
precautorios y los destinados a asegurar consumos futuros estables, resulta necesario
satisfacer. Sin embargo, no puede esperarse que la simple constitucion de los fondos
resulte condicion suficiente. Ello debe complementarse con una fuerte disciplina fiscal y
férrea resistencia a ceder ante la usual debilidad de la politica econémica por echar
mano a los recursos acumulados. La experiencia internacional parece sugerir que los
paises que cuentan con fondos de estabilizacion o ahorro, en su mayoria son fiscalmente
los mas responsables. Pero no siempre la existencia del fondo por si solo ha permitido
asegurar en todos los casos forjar tal disciplina.

En el caso de Argentina, inversamente a lo sugerido por la teoria, el proceso del
federalismo ha conducido a centralizar tributos y descentralizar las regalias. Esto quedo
definitivamente plasmado en la reforma constitucional de 1994. El acuerdo fiscal y
financiero federal que debe hoy dia resolverse, tendra un nuevo aspecto conflictivo a
tener en cuenta. Ello derivado de las asimetrias extremas que plantea la existencia de
provincias petroleras y no petroleras. El esquema tributario centralizado y esta nueva
circunstancia asimétrica entre provincias que se ira acentiando hacia futuro, hard mucho
mas complejo el disefio del sistema de transferencias verticales y de nivelacion que el
régimen de coparticipacion debera resolver.

Adicionalmente, debera asegurarse: el destino de los recursos por regalias a inversiones
de alta producitividad, la regulacion concertada del precio interno del petrdleo, la
constitucion de fondos provinciales de ahorro y normas minimas respecto a su sistema
de gerenciamiento, y la armonizacion del régimen regalistico con la imposicion a los
derivados del petroleo, entre los asuntos ligados de mayor relevancia.

El gobierno nacional no podra desentenderse de su obligacion constitucional, ligado a la
nocion de “clausula de progreso”. Pero los problemas discutidos previamente pueden
conducir a que el Poder Judicial deba intervenir en un futuro no muy lejano para dirimir
conflictos Nacion-provincias, que en esencia constituye una cuestion eminentemente
politica y de orden constitucional.
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