oS .i"_"‘_'.l f
]

seed s MV ERESIERINY.

RAMON ESPINASA

Introduccidn

Lste ensayo evalua las consecuencias
de la aplicacion de la Ley de Hidro-
carburos propuesta por el Ejecutivo,
y la reforma de la Ley de Impuesto
Sobre la Renta que supuestamente la
acompanard. Primero, se compara el
marco fiscal actual y el propuesto de
acuerdo a las caracteristicas deseables
de un sistema impositivo petrolero.
Segundo, se evaluan las consecuen-
cias para la recaudacion fiscal y para
el desarrollo de la explotacion de los
distintos crudos, de la aplicacién del
marco fiscal ante las variaciones del
precio petrolero. Tercero, se ofrece
una vision general del impacto eco-
nomico de la reforma, y finalmente
concluye exponiendo una serie de
consideraciones de economia politi-
ca que hacen poco creible el sosteni-
miento del marco fiscal propuesto,

fle [a reforma

petrolera

Comparacidn del marco fiscal actual
y propuesto

El ingreso fiscal petrolero tiene dos
fuentes fundamentales: la recauda-
cién por concepto de regalia y por
concepto de impuesto sobre la renta.
La recaudacion por concepto de rte-
galia, proviene de aplicar una tasa de
regalia a la totalidad de la produccion,
La recaudacion por concepto de [m-
puesto Sobre la Renta (ISLR), provie-
ne de aplicar una tasa de impuesto
sobre la renta sobre las ganancias
gravables, las cuales seran iguales al
ingreso menos los costos, incluido en
éste altimo el pago de la regalia.

Es importante destacar que no es sélo
el monto de la participacion fiscal lo
que se debe comparar a la hora de
contrastar dos esquemas fiscales.
Igual de importante es la composicion
de dicha participacion entre Regalia
e ISLR. La composicion de dicha par-
ticipacibn es importante ya que la
Regalia se paga sobre el ingreso cuan-
do este se genera (ex-ante) e indepen-

dientemente del monto de las ganan-
cias, en cambio, el Impuesto Sobre la
Renta se paga sobre el monto de las
ganancias una vez que éstas se han
generado (ex-post). La participacion
fiscal puede ser igual en dos esque-
mas y aun asi, la composicion de la
participacion puede generar incentivos
completamente opuestos para el inver-
sionista, al influir sobre las caracteristi-
cas del riesgo que eéste enfrenta,

La participacion fiscal por barril se
muestra en la siguiente tabla para
ambos esquemas en funcion de dos
parametros, el precio y el costo por
barril. Esta manera de expresar la par-
ticipacion fiscal nos permitira discer-
nir coma se compaortan ambos esque-
mas ante diversas contingencias,
como cambia la participacin del fis-
co ante precios altos y bajos, como
afecta cada esquema fiscal los incen-
tivos para la produccion de los dis-
tintos crudos (recordemos que en el
caso de los crudos livianos, general-
mente la diferencia entre el precio v
el costa del crudo es mayor que en ¢l
caso de los crudos pesados).
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Tributacion por barril bajo el esquema tributario propuesto y el actual

 Propuesto (A)

Regalla = 30%, ISLR = 50%
Tpb=085p-05¢c

Actual (B)
Regalia = 16,7%, ISLR = 67%
Tpp=072p-067¢

Sp=c=1  Tph=0.15 o T_n;fa=no5
Sip=2c=1 Tpb = 0.80 3 Tpb=0.77
Sip=24.¢ Tpb = 1.08 - Tpb=1.08
Sip=3;c= Tpb=145 Tpb =1.49
Sip-=4c=1 Tpb=210 Tpb = 2.21
P = precio; ¢ = costo

Al comparar el esquema actual (B) con
el esquema propuesto (A) tenemaos
que el esquema actual captura una
fraccion mayor del ingreso 0.72 vs.
0,65, pero también deduce una frac-
cion mavor del costo 0.67 vs. 0.5.
Cual sistemna recauda mds dependerd
de la relacion precio - costo. Asi, para
legar a conclusiones en cuanto a las
bondades relativas de los dos esque-
mas debemos primero calcular cudl es
la relacion precio - costo que iguala
la recaudacion. Como se muestra en
la tabla, ambuos sistemas recaudarin
el mismo monto si ¢l ingreso es 2.4

La primera pregunta que se debe res-
ponder es, cudl es el desempeno del
marco fiscal ante el alza y disminu-
cion de los precios del petroleo,

Ante un alza de los precios petrole-
ros, ¢l esquema fiscal propuesto cap-
tura menos renta que el marco actual.
Siempre que el precio sea mayor que
2.4 veces el costo por barril, el siste-
ma actual recauda mdas que el pro-
puesto. Al actual nivel de precios, esta
es la situacion de la inmensa mayo-
ria de los crudos nacionales, El siste-
ma propuesto es regresivo en térmi-
nos fiscales, al menos respecto al sis-
tema vigente, en el sentido que pier-
de eficiencia en la medida que la ren-
ta aumenta. El esquema propuesto es
contrario a la necesidad de contar con
un esquema “elastico” o progresivo;
en lugar de recaudar renta cuando
ésta se genera, el sistema propuesto
recauda menos al aumentar la renta.

Otra manera de interpretar los resul-
tados anteriores es que en la medida
que el ISLR grava la diferencia entre
el precio y los costos mas la regalia,
el esquema en ¢l que aumenta la tasa
de Regalia genera mayor recaudacion
cuandao esta brecha se cierra (crudos

mas pesados y de extraccion costosa),
v la pierde cuando la brecha se abre
(crudos mas livianos y de extraccion
economica). De esta manera, el esque-
ma propuesto refuerza ain mas con
respecto al esquema actual, el fuerte
incentivo para desarrollar crudos li-
vianos ¢n relacion con los pesados.

De acuerdo a lo expuesto en el parra-
fo anterior, el fisco recauda menaos
cuando la brecha entre precio y cos-
to por barril se abre. La contraparte
de ello es que el inversionista retiene
mayor parte de la ganancia cuando
esta brecha se abre, es decir, el inver-
sionista preferird desarrollar los cru-
dos livianos, en lugar de crudos pesa-
dos, donde la brecha es mas peque-
fia. I's por ello que la critica més im-
portante a la propuesta fiscal petro-
lera es el sesgo que introduce en con-
tra de la explotacion de los crudos
pesados, los cuales constituyen la in-
mensa mayoria de la base de recursos
de hidrocarburos del pais.

Ante una disminucion de los precios,
¢l marco fiscal propuesto aumenta la
recaudacion. Ahora bien, resulta ne-
cesario preguntarse por qué seria de-
seable que la recaudacion del fisco
aumentara justo en el momento don-
de no se estan produciendo rentas.
[gualmente es necesario preguntarse
por qué es deseable colocar un costo
adicional de 30% a la produccién que
se lleva a cabo en un escenario de pre-
cios bajos. Recordemos que la regalia
s¢ paga sobre el ingreso cuando este
s¢ genera (ex - ante) e independien-
temente de las ganancias, simplemen-
te es un costo adicional,

Si la respuesta a la pregunta anterior
es la estabilizacion del ingreso fiscal
cabe senalar que una regalia alta es el
principal detractor para el desarrollo

de los crudos pesados en el pais. En
la medida que la produccion no se
materialice no se generard el ingreso
del cual se deriva la participacion fis-
cal. Bajo el pretexto de generar una
renta alta o se generard ninguna', Por
lo tanto, ante una disminucion de los
precios, el esquema propuesto haria
muy costosa la produccion de crudos
pesados, obligando al cierre inminen-
te de esta produccion. En sintesis, el
esquema propuesto resulta mas rigi-
do en la recaudacion fiscal cuando los
precios disminuven, obligando al cie-
rre de produccion, especialmente de
los crudos pesados.

Como conclusion de lo anterior, la
falta de “elasticidad” del esquema
propuesto deja “dinero sobre la mesa”
cuando se generan rentas, y obliga al
cierre de produccién (con la respecti-
va pérdida fiscal) cuando los precios
son bajos. Ambas razones contribu-
yen a desalentar la explotacion de
crudos pesados.

Impacto Econdmico de la Reforma

El esquema propuesto pone a riesgo
la inversion en el desarrollo de capa-
cidad adicional de 2 MMBD de cru-
dos pesados con participacion del
capital privado en los proximos diez
anos. Que no se materialice la pro-
duccion de los 2 MMBD de crudos
pesados que estan a riesgo significa
que no habra recaudacion fiscal por
este concepto. Mientras la recauda-
cion estimada con un sistema alter-
nativo que haga viable su explotacion
puede estar en el orden de 26 mil
millones de dolares en diez anos.

El gasto por el gobierno de este in-
greso que de otra manera no existiria
tiene un efecto sobre el producto del
orden de 57 mil millones de dolares.
Si a la cifra altima sumamos la crea-
cion de riqueza asociada a los gastos
de capital y operaciones (60 mil mi-
llones de dolares) en la produccion
de los 2 MMBD de crudos pesados,
estamos hablando de creacion de tra-
baje v produccion de bienes y servi-
cios del orden de 142 mil millones de
ddlares; casi una vez y media la tota-
lidad de valor agregado como produc-
cion en la economia nacional este
ano. Esto es una vez y media la tota-
lidad del empleo nacional este afo.
Es mucho lo que estd en riesgo con la
reforma propuesta.



De la Viabilidad en el Largo Plazo del
Marco Fiscal Propuesto

El marco fiscal propuesto conlleva
una serie de incentivos que hacen
poco creible la viabilidad de dicho
marco en el large plazo. El esquema
fiscal propuesto transfiere el grueso
de la oscilacion de ingresos a PDVSA,
mientras estabiliza el ingreso fiscal
con un aumento de la regalia, con lo
cual exacerba la tension natural en-
tre PDVSA v el Fisco. Por un lado, de
acuerdo con el esquema propuesto,
cuando los precios suben por encima
de la relacion precio - costos de 2.4,
el ingreso de PDVSA sube mas acele-
radamente que el del Fisco. Este hu-
biera sido el caso en los aros 2000 v
seguranente 2001. Ante tal eventua-
lidad, el Gobierno pondria presion
sobre PDVSA para que por la via de
dividendos transfiriese el ingreso adi-
cional al Tisco y la empresa se resisti-
ria. Por otro lado, cuando los precios
caen, el ingreso de PDVSA cac mds
aceleradamente que la contribucion
fiscal, lo cual pondria en peligro las
operaciones. Esta tension hara insos-
tenible la aplicacion del marco pro-
puesto en el largo plazo.

En realidad, lo que sucederia de
aprobarse la reforma es que el fisco
terminaria por apropiarse de las ren-
tas por la via de los dividendos (los
cuales por su naturaleza discrecional
generan mayores riesgos a la compa-
fia) ante el alza de los precios, y por
las vias ordinarias, regalia e impues-
to cuando los precios disminuyen. Lo
que no preve el fisco al proponer esta
reforma, son los incentivos implici-
fos en este marco institucional que
conducen inevitablemente a eso mis-
mo que la reforma busca evitar; este
marco institucional estimulara la pro-
duccion de livianos que son 10§ cru-
dos que menos pagaran al fisco. La
recaudacion sera menor que con el
esquema actual y no desarrollaremos
nuestra vasta base de recursos. Este
marco {iscal generard tensiones inne-
cesarias entre PDVSA y el MEM, al
mismo liempo que no alcanzara sus
propios objetivos.

A modo de conclusion, se tiene que
la aplicacion del marco fiscal propues-
to por el Ejecutivo es inconveniente
para el desarrollo de la industria pe-
trolera y para el pais porque no per-
mite la apropiacion de la renta cuan-

do esta se genera, estimula el cierre
de la produccion ante la eventualidad
de precios bajos, y en general, pro-
mueve solo la explotacion de crudos
livianos, contraviniendo los propasi-
tos deseables de desarrollar nuestra
vasta base de recursos, concentrada
en crudos pesados y extra-pesados.

Las consecuencias son aun mas dra-
malicas cuando se comprueha que el
marco propuesto incentiva la produc-
cion de crudes livianos, crudos don-
de se ubican en términos relativos, las
mayores rentas, al mismo tiempo que
le concede al fisco menor parlicipa-
cion de ella. Fl marco fiscal propues-
to mermard la produccion de crudos
pesados, cuyas pérdidas en términos
del impacto fiscal y de la inversion
petrolera para el pais ascenderan a
142 mil millones de délares. Visto lo
anterior, las razones para la aplicacion
de este esquema fiscal no pueden sino
ubicarse en el plano ideoldgico que
dio sustento a la politica petrolera que
tuvo lugar durante tres lustros des-
pués de 1938, y que dieron al traste
con la industria petrolera y la presen-
cia de Venezuela en el mercado pe-
trolero internacional.

Ramon Espinvasa.
ECONOMISTA.

Nota Lna varsion més extensa v algo
més sofisticada er términos
algebreivos de |as ideas
contenidas en esle ansayo guetan
ser consultadas en “hitped
www analitica.com”. En este
espacia he preferido sclaments
destacar ‘9s puntos que censidero
esenciales para la aprecaciin da
los alectos del nuevo marco fisca
propuesto oor el Ejecutivo

1 |.a regalia genera a su vez otros
costos para el inversion:sla, la
transterencia ne nesgo al
inversiorista con & otjetivo de
eslabilizar al ingreso fiscal ob'iga 8l
inversionisia a asagurarse contra el
riesgo de la oscliacion de precios,
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