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RESUMEN

En este trabajo se presenta una discusion tedrica del concepto de renta en la literatura
econémica cldsica y una estimacién de la renta hidrocarburifera en Argentina en el pe-
riodo posterior a la desregulacién del sector petrolero y venta de la empresa estatal YPE
s.E. Entre algunas de las consideraciones principales se encuentra el crecimiento de la
renta conjunta a partir de la modificacion de la politica cambiaria nacional en el 2002 y
del aumento de los precios de los energéticos; la participacién en la captacién de la ren-
ta por parte de los productores en el periodo 1993-2003, el aumento en la participacién
en la renta apropiada por parte del Estado Nacional y los consumidores por el estableci-
miento de retenciones a la exportacién del recurso y la falta de objetivos de sustentabi-
lidad energética en la distribucién secundaria de renta realizada por el Estado Nacional.
Palabras clave. Politica energética, renta, distribucién de la renta.

ENERGY RESOURCES IN ARGENTINA: ANALYSIS OF INCOME

Abstract

This paper offers a theoretical discussion of the concept of income in classic economic
literature and an estimate of hydrocarbon income in Argentina in the period following
the deregulation of the oil sector and the sale of the State company YP S.E. The following
are among the main considerations: the increase in joint income after change in national
exchange rate policy in 2002 and the rise in energy prices, producer participation in
income acquisition for the period 1993-2003, the rise in the income acquired by the
National State and consumers by retaining oil exports and the lack of sustainable energy
objectives through secondary income distribution on the part of the State.
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LES RESSOURCES ENERGETIQUES EN ARGENTINE: ANALYSE DE LA RENTE
Résumé

Ce travail présente une discussion théorique du concept de rente dans la lictérature
classique et une estimation de la rente des hydrocarbures en Argentine dans la période
qui a suivi la dérégulation du secteur pétrolier et la vente de I'entreprise d’Erat ypF
s.E. Parmi d’autres considérations principales se trouvent la croissance de la rente
associée a partir de la modification de la politique nationale de change en 2002 et
de 'augmentation des prix des énergétiques, la participation des producteurs dans
la captation de la rente durant la période 1993-2003, 'augmentation de la part de
la rente appropriée par I'Etat national et les consommateurs de par I'établissement
de rétentions a I'exportation de la ressource, et le manque d’objectifs de durabilité
énergétique dans la distribution secondaire de rente réalisée par I'Etat national.

Mots clés : politique énergétique, rente, distribution de la rente.

OS RECURSOS ENERGETICOS NA ARGENTINA: ANALISE DA RENDA

Resumo

Neste trabalho se apresenta uma discussdo tedrica do conceito de renda na literatura
econémica cldssica e uma estimacio da renda do setor de hidrocarbonetos na
Argentina, no perfodo posterior a desregulacio do setor petroleiro e venda da empresa
estatal YPE s.E. Dentre algumas das consideragoes principais, se encontra o crescimento
da renda conjunta a partir da modificacio da politica cambial nacional no ano de
2002 e do aumento de pregos dos produtos energéticos; a participacio na captura da
renda por parte dos produtores no periodo 1993-2003, o aumento na participagio
na renda apropriada pelo Estado Nacional e os consumidores pelo estabelecimento de
“retengbes” A exportacio desse tipo de recurso y a falta de objetivos de sustentabilidade
energética na distribuigio secundaria da renda percebida pelo Estado Nacional.
Palavras-chave: Politica energética, renda, distribuicio da renda.
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Los recursos energéticos en Argentina: andlisis de la renta

INTRODUCCION

El desarrollo econémico de las principales naciones del mundo se ha basado, o
ha sido condicionado, por el uso de recursos naturales y su dotacién natural, en-
tre los cuales el recurso energético juega un rol fundamental. La importancia de
los recursos energéticos para el desarrollo econémico excede el reconocimiento
de que la energia constituye la base material para el crecimiento (Stern, 1997:
199-200; Cleveland, 2003: 5-8; Beaudreau, 2005: 217-219). El peso econd-
mico de la industria energética es tal que el valor agregado en los distintos esla-
bones de las cadenas energéticas explica un alto porcentaje del Producto Bruto
Interno (pBI1) de los distintos paises.

Argentina, al igual que la mayoria de los paises y las regiones del mundo, es
altamente dependiente de recursos hidrocarburiferos. De acuerdo con los balan-
ces energéticos de la Secretaria de Energfa de la Nacién, en el afio 2009 los hi-
drocarburos representaron el 86% de la oferta interna de energfa primaria, con
el gas natural como responsable del 52%. La participacién de los hidrocarburos
en la matriz nacional se incrementé en forma constante luego del descubrimien-
to del yacimiento gasifero de Loma la Lata, en la Cuenca Neuquina a mediados
de los anos setenta, y a partir de una politica de sustitucién de la matriz energé-
tica primaria. Esta situacion se ha mantenido a pesar de que el horizonte de re-
servas de los hidrocarburos se encuentra en constante disminucién desde hace
mis de una década, comprometiendo en gran medida la sustentabilidad del sis-
tema (Recalde, 2011: 3863-3864).

Una de las principales caracteristicas de los recursos energéticos es la genera-
cién de renta. La renta proveniente de la explotacién de los recursos naturales ha
sido uno de los aspectos mds discutidos de la teorfa econémica. Pocos concep-
tos han tenido tanto tratamiento en la literatura como éste, y la mayor parte de
las controversias se relacionan con su origen y su distribucién entre los distintos
agentes. En la actualidad las rentas provenientes de la explotacién de los hidro-
carburos son elevadas, por lo que la discusién en torno a quiénes serfan los pro-
pietarios de las mismas, su distribucién y uso se ha incrementado. Esta discusién
es crucial para la politica energética y con ella para la politica de desarrollo del
pais, aspecto que realza la importancia de su discusién y tratamiento detallado.

En tal contexto, el objetivo de este trabajo es analizar la evolucién de la
renta hidrocarburifera en Argentina en el periodo 1993-2007 y su distribu-
cién entre los principales agentes de la cadena energética. A estos fines, el tra-
bajo se ha estructurado en dos secciones. En una primera seccién se discuten
los distintos aportes de la literatura en torno a la renta, con el fin de determi-
nar cudl de estos enfoques podria ser el que mds correctamente se ajusta para
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el caso de los hidrocarburos. En una segunda seccién, se estima la renta hi-
drocarburifera en el caso argentino, para luego discutir brevemente su dis-
tribucién primaria, sobre la base de las consideraciones legales y regulatorias
especificas del pais.

LA LITERATURA ECONOMICA CLASICAY LA RENTA?
Smith y Ricardo

La primera definicién cldsica de renta es la que proporciona Adam Smith (1776:
210). Smith la define como el precio que se paga por el uso de la tierra, que es
naturalmente la mds elevada que el arrendatario pueda pagar segtin las circuns-
tancias efectivas de la tierra. Al mismo tiempo, introduce la idea de renta como
renta de monopolio (Rm). De acuerdo con el autor, la renta de la tierra es un
precio de monopolio que no guarda relacién con las inversiones realizadas por
el dueno, sino con la capacidad de pago del granjero. En el andlisis se encuen-
tra presente el concepto de la propiedad de la tierra, por la que se puede excluir
de su uso al capitalista; pero mds atn, la voluntad del terrateniente dueno de ac-
tuar en forma monopdlica, restringiendo la oferta en caso de que el precio de la
tierra no fuera el deseado.

Por su parte, la renta de la tierra es un punto crucial para el andlisis de la eco-
nomia politica en la obra de Ricardo (1817: 51-64). La renta de la tierra es para
Ricardo siempre Renta Diferencial (rD). Es el resultado de la diferencia de pro-
ductividades (por diferencia de fertilidad) de dos parcelas de tierra en el proceso
de produccién. Es entonces la existencia de tierras de diferente calidad la prin-
cipal condicién necesaria para la existencia de rentas, ya que si todas las tierras
fueran de igual calidad, no se darfa un excedente de produccién en una parcela
respecto a la otra. Existen ademds ciertos factores que juegan un rol fundamen-
tal en esta definicién de renta. En primer lugar, la escasez de parcelas de tierras
fértiles y el supuesto de que las parcelas mds fértiles son utilizadas en prime-
ra instancia. En segundo lugar, el crecimiento poblacional impulsa la deman-
da de alimentos con la consecuente necesidad de poner en produccién tierras
marginales, menos fértiles y en las cuales el costo de produccién relativo es ma-
yor. En tercer lugar, los rendimientos decrecientes de la tierra juegan un rol

2 Para un andlisis mds extenso de esta seccién ver Recalde (2010: 142-176).
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fundamental. Finalmente, Ricardo (1817: 53-55) reconoce también la existen-
cia de la propiedad privada.

La rp, el excedente que corresponde a la tierra (al yacimiento) mds fértil
(productivo) por sobre el precio natural (costo de produccién o valor en cam-
bio) podria, segtin el anilisis de Ricardo, ser aplicable al estudio de la renta
hidrocarburifera. No obstante, ;son las caracteristicas de los mercados hidro-
carburiferos mundiales en su configuracién actual, semejantes a los mercados
de la tierra que analiza Ricardo? ;Es posible la aplicacién del concepto de ren-
ta de la tierra a la renta hidrocarburifera? ;Es el precio de los hidrocarburos un
precio natural, o valor en cambio de los mismos? Desde el punto de vista de
este trabajo, y tal como se desarrollard en detalle mds adelante, las caracteris-
ticas propias del mercado hidrocarburifero dificultan la total aplicabilidad del
concepto de RD en su forma mds pura. Entre algunos de estos aspectos se des-
taca la existencia de altos grados de concentracidn, lo que posibilita, en con-
junto con algunas caracteristicas propias del recurso, el establecimiento de
precios que exceden los precios de produccién dando lugar a la existencia de
rentas que excederfan las RD. Este aspecto se desarrolla con mayor detalle en
el siguiente apartado.

Los aportes de Marx

El punto central sobre el que se asienta el andlisis sobre el cual nace la teoria
de la renta de la tierra de Marx (1894: T. 111, Cap. XXXVIII-XLIII), es la exis-
tencia de la propiedad privada de la tierra. Esta propiedad otorga a los te-
rratenientes un poder de monopolio sobre el recurso natural gracias al cual
éstos logran quedarse con una parte de la plusvalia generada en el proceso de
produccién. Segtn Fine y Saad-Filho (2004: 154-155), la base de la teoria
de la renta de Marx es el hecho de que la propiedad privada actda como un
obstdculo para la acumulacién de capital. Existe una ganancia extraordina-
ria propia de la agricultura que no nace del capital, sino de la mayor capaci-
dad productiva del trabajo unido al uso de una fuerza natural monopolizable.
Esta caracteristica no forma parte de las condiciones generales de todas las
ramas de produccidn, sino sélo de las que pueden utilizar recursos natura-
les monopolizados; esto se debe a la no reproducibilidad del recurso natural,
es decir el capital fisico (creado por el hombre) no es capaz de reproducir esa
fuerza natural.

En cuanto a la existencia de distintas rentas, Marx reconoce en forma ex-
plicita la existencia de dos tipos de renta: la Renta Absoluta (rRa) y la Renta
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Diferencial (rp)? (Marx 1894: T. 111, 709). Sin embargo reconoce, en forma im-
plicita, la existencia de una tercera forma de renta, una forma no natural, la rm,
la cual no depende de las condiciones de oferta sino de las condiciones de la de-
manda y surge de un precio de monopolio justificado por las necesidades o ape-
tencia de compra y por la solvencia de los compradores.*

La existencia de la Ra no depende de la productividad relativa de la tierra,
sino del monopolio de la propiedad, aspecto por el cual es crucial la existencia
de la propiedad territorial. Segtin Marx, el remanente de valor entre el precio
de produccién y el precio comercial, se determina en proporcién a la relacién
de capital fijo y capital variable, la diferente composicion orgdnica del capital.’
Caballero (1978: 119-123) explica que la existencia de RA en Marx se debe a
que el valor de las mercancias en el sector agricola es mayor que su propio pre-
cio de produccidn, a raiz de la menor composicién orgénica del capital en éste
en relacién al promedio, lo que genera una mayor masa de plusvalia, para una
tasa de plusvalia constante.

Finalmente, Marx extiende su andlisis a cualquier sector dependiente de un
recurso natural y asegura que serd la existencia de la propiedad privada y la ca-
pacidad de algin sector de la sociedad de monopolizar la fuerza proveniente del
mismo, lo que asegurard que la ganancia excedente se la apropie dicho duefio, y
tome la forma de renta.

Aplicacién a los recursos energéticos no renovables: hidrocarburos

El debate hasta aqui introducido pone de relieve la complejidad y densidad
del concepto de renta, el cual ha dado lugar a diferentes opiniones. En lo que
respecta a su aplicacion al estudio de los recursos energéticos, las opiniones
respecto al tratamiento tedrico son encontradas (Orchard, 1922: 290-318;
Caballero, 1978: 119-143; Debrott Sanchez, 2001: 193-232; Alvarez, 2006:
820-829). Desde el punto de vista de esta investigacidn, el punto clave en cada

En el andlisis de Marx existen dos tipos de rentas diferenciales: una extensiva, que llama Renta
Diferencial I (Rp1), y una intensiva que llamard Renta Diferencial IT (Rpir). Para un desarro-
llo mé4s completo de la Renta Diferencial I y Renta Diferencial II ver £/ Capital, T. 11, Cap.
XXXVII-XLIIL.

* " Ver: Marx (1894), T. 1, pp. 719.

Relacién entre el capital constante y el capital variable; esto es la relacién entre el capital in-
vertido en medios de produccidn y el invertido en fuerza de trabajo.
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una de estas discusiones serd el tipo de recurso energético a analizar.® En este
sentido, para analizar la renta petrolera y/o gasifera es fundamental tener en
cuenta las particularidades del sector hidrocarburifero tales como la no reno-
vabilidad del recurso, la morfologia de su mercado y la relevancia para el de-
sarrollo nacional.

El punto de partida del anilisis es reconocer, tal como lo hacen los au-
tores cldsicos, la relevancia de la existencia de la propiedad privada sobre
los yacimientos. Al igual que en el sector agricola, en el sector energéti-
co la existencia de propiedad privada sobre los recursos hidrocarburiferos
les da a sus propietarios (Estado o agentes privados) un poder de monopo-
lio. La morfologia del mercado hidrocarburifero es altamente concentrada,
lo que pone en evidencia la posibilidad de monopolizar no sélo la propie-
dad del recurso, sino también la produccién del mismo. Un segundo aspec-
to para tomar en cuenta en las rentas petroleras es la escasez del recurso. Las
rentas de escasez son muchas veces estudiadas como equivalentes a la ra de
Marx y definidas como las rentas que exceden las RD y se originan debido a
un limite de oferta que permite a los duenos del recurso cobrar precios su-
periores a sus costos marginales, o a restricciones en la oferta de la tecno-
logia necesaria para explotar el recurso (Rothman, 2000: 3-6; Banfi ez 4/,
2005: 929). Mansilla (2007: 103-104) argumenta que la renta en este sector
es una consecuencia de la escasez del recurso natural el cual, a diferencia de
los distintos bienes, no puede ser reproducido por un proceso productivo.
Este altimo aspecto tiene relacidon directa con la importancia de los recur-
sos energéticos para el desarrollo econémico (Stern y Cleveland, 2004: 27-
30; Lee, 2005: 415-427; Sariy Soytas, 2007: 890-897). Esta importancia de
la energfa en el proceso de desarrollo, en un contexto en el cual la mayoria
de los sistemas energéticos presentan matrices altamente concentradas en el
uso de recursos hidrocarburiferos,” implica necesariamente la importancia
de este tipo de recursos. El sistema econémico mundial ha vuelto a las eco-
nomias en energo-intensivas y dependientes del consumo de combustibles
fésiles. La situacién se ve agravada por la poca factibilidad de sustitucién, al

Por ejemplo, la eleccion serd diferente si se pretende analizar las rentas hidrdulicas como lo ha-
cen Rothman (2000) o Banfi ez a/. (2005), o si se pretende estudiar las rentas petroleras, como

lo hacen Visintini (1990), Santopietro (1998), Mansilla (2006, 2007), Scheimberg (2007).

De acuerdo con la 1 (2010) en el afio 2007 el 63% de la oferta total de energfa primaria
mundial provino de petréleo y gas natural.
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menos en el corto plazo, de los combustibles fésiles (Kaufmann, 1992: 37-
54; Cleveland, 2003: 10-12; Stern y Cleveland, 2004: 15-16; Stern, 2004:
2-35; Stern, 2009: 2-26). Ambos aspectos constituyen factores explicati-
vos de la creciente apetencia de compra a que hace referencia Marx (1894)
por los recursos hidrocarburiferos, y con ella de la existencia de un precio
de monopolio y de rentas provenientes de éstos. Asi, el nivel de concentra-
cién de la oferta, y poder de mercado para fijar precios, se refuerza por un
factor de demanda.

En este contexto, en este trabajo se reconoce la existencia de una renta total
petrolera (RTP) proveniente principalmente de la existencia de propiedad priva-
da y capacidad de monopolizacién de un recurso natural no renovable, el cual
es altamente demandado por los individuos por la dependencia que el proceso
de desarrollo tiene de dicho recurso. La renta petrolera total se encuentra com-
puesta por RD, basadas en diferencias de productividad, sumadas a las Rentas de
Monopolio Absoluto (Rma), dadas las caracteristicas de la industria previamen-
te mencionadas.

LA RENTA DEL PETROLEO EN ARGENTINA:
UNA ESTIMACION PRELIMINAR

El célculo de la renta hidrocarburifera en Argentina ha sido realizado por di-
versos autores (Visintini, 1990: 98-115; Gadano y Sturzenguer, 1998: 75-115;
Santopietro, 1998: 39-48; Kozulj, 2005: 42-45; uNcTaD, 2005: 118; Mansilla,
2007: 103-114; Scheimberg, 2007: 20-23; Campoddnico, 2008: 31-38). Las
diferencias en los resultados radican en la aplicacién de diferentes metodologias
y la utilizacién de distintas fuentes de informacién.

Metodologia

Siguiendo a Kozulj (2005: 42-45), Mansilla (2007: 103-114), Scheimberg
(2007: 20-23) y Campodénico (2008: 31-38), se ha empleado en este estudio
la metodologia del precio neto. Al mismo tiempo, esta metodologia cuenta con
la ventaja destacada por Repetto ez /. (1989, en Santopietro, 1998: 39) de utili-
zar informacién disponible y requerir un minimo de supuestos por parte del in-
vestigador. Los supuestos de este andlisis son:

i. Existe propiedad privada de los yacimientos y/o de las dreas producti-
vas, por lo que el recurso natural es monopolizable por su dueno. Asi, parte del
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excedente que se genera en esta actividad productiva puede ser transformado en
forma de renta, y dicha renta, por la definicién misma del concepto, pertenece-
rd al dueno del recurso.

ii. La morfologia de mercado es monopdlica u oligopélica altamente
concentrada.

iii. Los bienes derivados de los recursos hidrocarburiferos son esenciales
para el desarrollo y el crecimiento nacional, y presentan elasticidad de ingre-
so elevada.?

iv. Como resultado de los tres supuestos anteriores, la industria petrolera se
caracteriza por la existencia de precios de monopolio que exceden sus precios
de produccién.

v. Para analizar la renta diferencial se acude en primera instancia al supuesto
de que los productos del petréleo se venden, al igual que cualquier mercancia, al
precio social de produccién del yacimiento marginal. Es decir, un precio igual a
la suma del costo del capital (valor del capital constante y capital variable) més
una ganancia (determinada por la cuota general de ganancia calculada con base
en el capital total empleado).

vi. La Composicién Orginica del Capital (cok) en la industria petrolera es
igual o mayor que la cox media, pero nunca menor que ésta.

vii. Se desprende que la renta petrolera presenta un componente de RD y un
componente de RM4, diferente a la ra agricola de Marx (por el supuesto V7).
Estas rentas exceden la RD y estdn presentes en todos los yacimientos, incluyen-
do alos yacimientos marginales.

As, la renta petrolera total se define como:

RT = RM + RD (ec. 1)

Donde:
RT: renta total.
RM: Renta proveniente del precio de monopolio. Denominada por otros auto-
res como renta absoluta o de escasez.
RD: Renta diferencial proveniente de yacimientos (o pozos) de diferentes cali-
dades o ubicaciones.

8 De acuerdo con el BP Statistical Review of World Energy 2007 la elasticidad ingreso para el

consumo mundial de energfa en el periodo 2001-2006 fue de 0.4 para el petréleo, 0.7 para el
gas natural y cercana a 1.2 para el carbén.

17



Marina Recalde

Partiendo del supuesto 5, y sobre la base de lo desarrollado teéricamente por
Marx, se define el precio de produccién de los productos hidrocarburiferos y su
precio de mercado como:

ppf:2£§+5

i

P=ppr = z " +d Con:
i
mg
Ty

RDY = pp"™ —pp’
q/'
RD = e ppl) kL
Ej(pp ) Q

7
we=Cne=Y ol
J

RD = ppe — pp M ( ec. 2 )
RD = P— Cme
Donde
pp: precio de produccién en el yacimiento j.
Y ¢ suma de los distintos costos i en el proceso de produccién en el yacimien-
" toj.
Se definen como:

D chmel, el (ec3)
Donde

¢l.: costos de exploracién en el yacimiento j

¢/ : costos de extraccién en el yacimiento j

¢, costos de desarrollo en el yacimiento j

8:  margen de ganancia normal

P:  precio de mercado del producto

PP"™: precio de produccién en el yacimiento marginal

z ¢: suma de los distintos costos 7 en el proceso de produccién en el yacimien-

to marginal
pp’: precio de produccién en el yacimiento j
q’:  produccidn en yacimiento j

j
%; participacién relativa de cada yacimiento

pp"": precio de produccién medio igual al costo medio
rD’: renta diferencial del yacimiento j respecto al yacimiento marginal
RD: renta diferencial total
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Ademds de esta renta diferencial existe una renta de monopolio absoluto, la
cual se debe a la existencia de precios de monopolio, de forma que:

Ap">p=pr
PM = pM — ppe (ec. 4)

El principal problema en este andlisis se encuentra en la estimacién de la
ecuacién 3. El proceso de produccién de hidrocarburos se encuentra asociado a
tres etapas diferentes: exploracién, desarrollo y extraccién del recurso. De acuer-
do con la E1a-doe, se definen como?’

*  Exploration Costs: incluye la depreciacién y los costos de operacién de los
equipos e instalaciones, directamente identificables con las actividades de
exploracién.'

*  Development Costs: costos en los cuales se incurre para obtener accesos a las
reservas probadas y proveer las instalaciones para extraer, tratar y almacenar
el recurso. Se incluyen también los costos de depreciacién y operacién de
los quipos e instalaciones de apoyo, asi como costos de otras actividades de
desarrollo.

 Lifting Costs: (Production Costs) son los costos asociados a la extraccién del
mineral. Costos de operacién y mantenimiento de pozos, equipamiento e
instalaciones, incluyendo la depreciacion.

Muchas empresas productoras e inclusive la propia E1a, en lugar de reportar
los datos de Exploration Costs, informan Finding Costs. Seglin la empresa esta-
dounidense Black Basin Petroleum,' éstos son los costos de capital asociados a
encontrar y desarrollar reservas de petréleo y gas natural, los cuales bajo esta de-
finicién incluirfan no sélo los costos de exploracién, sino también parte de los
costos de desarrollo. En general, las empresas reportan datos respecto a Lifting
Costs, Finding Costs, incluyendo a veces los Development Costs, en lugar de pre-
sentar datos de Exploration Costs. Sobre la base de las definiciones provistas an-
teriormente, si se estima la ec. 3 como la suma de los Finding, Development, y
Lifting Costs, se estarfa incurriendo en una duplicacién de costos.

Informacién disponible en: www.eia.doe.gov

Por ejemplo, costos de estudios topograficos, geoldgicos y geofisicos, derechos de acceso a
las propiedades para la realizacién de dichos estudios, salarios y pagos al personal que reali-
za dichos estudios. Generalmente, a estos costos se los identifican con Costos Geofisicos y
Geoldgicos (costos G&G).

Informacién disponible en: www.blackbasinpetroleum.com
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Asi, la ec. 3 es estimada como la suma de Finding més Lifting Costs. En pri-
mer lugar, para la estimacién del costo de produccién del yacimiento marginal
se utiliza informacién de E1a. En el caso de Argentina, para el periodo 1992-
1997 se utilizaron datos de Gadano (1998: 38, 75), y para el de 1999-2007 se
utilizaron datos de los informes anuales de Repsol yrr. De esta manera, al in-
cluir no sélo los costos de produccién del recurso sino también los de explora-
cién (dentro de los finding costs), se realiza una estimacion de la renta petroleray
no de la cuasi renta, dato que se obtendria si estos tltimos se excluyeran del ani-
lisis. El precio de produccién (precio de mercado) se estima estableciendo un
mark up sobre los costos de produccién. Siguiendo a Mansilla (2007: 103-114)
se supone una rentabilidad del 20%."

Para el caso del petréleo, en la determinacién de los ingresos se utilizan
los precios internacionales para el crudo de referencia en Argentina, es decir
el w1 de la British Petroleum Statistical Report (2009)," y los niveles de pro-
duccién totales informados por la Secretaria de Energfa de la Nacién. En el
caso del gas natural, la situacién es particular. En primer lugar, las principa-
les empresas reportan los finding y lifting costs para el upstream en forma inte-
grada, sin desglosar si los mismos corresponden a pozos petroleros o gasiferos.
En parte esto se debe al hecho de que en su mayoria son pozos integrados.
Scheimberg (2007: 20) argumenta que para realizar las estimaciones de la ren-
ta es necesario encontrar el costo por barril equivalente de petréleo, y no debe
distinguirse entre ambos pues se producen en forma conjunta alterindose el
output mix obtenido de acuerdo con las caracteristicas geoldgicas del drea. El
mismo autor subraya que en la industria suele asumirse que los costos de uno
son aproximadamente la mitad de los costos del otro. Sin embargo, a los efec-
tos de la estimacién de la renta gasifera y dado que a pesar de que en su ma-
yoria las empresas petroleras son también empresas gasiferas, se han tomado
dichos costos para la estimacién del precio de produccién, reconociendo que
este aspecto puede llevar a subestimar la renta conjunta. Por otro lado, las ca-
racteristicas propias del gas natural referidas al comercio regional hasta muy
recientemente, dificultan el desglose del estudio en renta diferencial y de mo-
nopolio absoluto. Asi, siguiendo a Kozulj (2005: 42-45) se presenta la estima-
cién de la renta gasifera sin desglosarla.

12" Esta tasade ganancia puede ser considerada elevada dado que segtin Scheimberg (2007) la tasa

de rentabilidad de las empresas gasiferas en el pais durante 2006 fue del 13.1%.

13" Informacién disponible en: www.bp.com
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Resultados del analisis

La Gréfica 1 muestra la evolucién de la renta petrolera, gasifera y conjunta re-
sultante de las estimaciones. Los datos completos se presentan en los Cuadros
Al y A2 del Anexo. En concordancia con los resultados obtenidos por uNncTaD
(2005: 118), Kozulj (2005: 42-45) y Mansilla (2007: 106-107) se observa un
crecimiento explosivo de la renta conjunta en el periodo 2003-20006, a pesar de
la caida en la produccién de ambos recursos.'* Las principales razones del au-
mento se encuentran en el incremento en el precio internacional del petréleo
desde el afio 2001, Figura 2, y en la devaluacién de la moneda local en enero de
2002" que implicé una reduccién de los costos locales, aumentando la renta en
délares americanos.

Sin embargo, la tendencia creciente de la renta petrolera que explica ma-
yormente la tendencia en la renta conjunta, parece presentar un corte y un es-
tancamiento a partir del afo 2006 a pesar del incremento en los precios del
petréleo. Los principales factores que explican dicha caida se encuentran en el
aumento en los finding costs en Argentina, en cierta forma siguiendo el finding
costs marginales, lo que hace que desaparezca la brecha existente entre el pre-
cio de produccién nacional y el precio de produccién marginal, haciendo des-
aparecer entonces a la renta diferencial y con ella disminuir la renta en délares
por barril. Por su parte, la renta gasifera presenta una tendencia creciente en
todo el periodo, con un corte en el bienio 2001-2002, cuando se duplica. A
partir de dichos anos, el incremento de la renta se explica principalmente por
el crecimiento en los precios en délares del gas en boca de pozo.

14" Esta caida en la produccién se debe a la conjuncién de diferentes factores tales como la madu-
rez de los pozos en Argentina, el aumento de la demanda energética y la caida de la inversién
en exploracién en los dltimos afios (Recalde, 2010: 125-137).

En un contexto marcado por la inestabilidad politica y econémica se sanciona el 6 de ene-
ro de 2002 la Ley N° 25.561, la cual en su Articulo 3° deroga los Arts. 1°y 2° de la Ley de
Convertibilidad. El contexto de crisis politica institucional, social y econémica que constitu-
ye un marco para la ruptura del régimen cambiario estuvo caracterizado por una fuga de capi-
tales, y el posterior establecimiento de limites a la extraccién de los depésitos bancarios, que
derivé en la renuncia el 20 de diciembre de 2001 del electo presidente Fernando de la Rua, a
s6lo dos afos de iniciado su mandato (Recalde, 2010: 42).
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Grdfica 1. Evolucién de la renta hidrocarburifera
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Fuente: Elaboracién propia.

Grdfica 2. Evolucidn del precio spot del WTI FOB
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Consideraciones en torno a la distribucién primaria

La renta generada en un determinado sector de la economia es distribuida
entre diferentes agentes de la sociedad en dos procesos diferentes. En princi-
pio, la distribucién primaria de la renta se refiere a su distribucién dentro del
sistema productivo en general, poniendo atencién a la participacién de cada
uno de los agentes dentro del proceso productivo. La distribucion secundaria
se refiere a una redistribucién de la renta por intermedio de diferentes instru-
mentos de politica econdmica; es la distribucién entre distintos agentes que
hace uno de ellos, el Estado, con parte de la renta obtenida en la distribucién
primaria.

En cuanto a la distribucién primaria de la renta, en general ésta se efectda
entre los principales actores que participan en la cadena: el Estado Nacional
o Provincial, como dueno del recurso (teniendo en cuenta la regulacién vi-
gente); las empresas productoras, estatales o privadas, como agentes del ups-
tream; y los consumidores o compradores del recurso. En este dltimo caso,
se hace referencia en primera instancia a los compradores directos del recur-
so: las empresas refinadoras, plantas de tratamiento de gas natural y/o in-
dustrias que utilizan el petréleo crudo o el gas natural tal como sale de boca
de pozo. En qué medida esta renta se transfiera o no al consumidor final de-
pende de la politica de precios de los derivados del petréleo y del gas natu-
ral. Es decir, si las diferencias de precios existentes generan una apropiacion
de la renta por parte de las empresas que operan en el downstream y éstas
transfieren dicha diferencia al precio de sus productos mediante precios de-
primidos, entonces serdn los consumidores finales quienes se apropien de la
renta del recurso.

En Argentina, la apropiacién de la renta por parte del Estado Nacional ha dife-
rido alo largo de la historia. Sin contabilizar la parte de la renta captada por YPF sE
antes de su privatizacion,'® el Estado Nacion se ha apropiado de la renta petrolera

16 A finales de la década de los ochenta Argentina puso en marcha un proceso de reestructura-
cién de su sistema energético que implicé la segmentacién horizontal y vertical de las cadenas
energéticas. Se traté de un cambio profundo y de gran velocidad que implicé la privatizacién
de las principales empresas energéticas estatales tales como YPF SE y GAS DEL ESTADO. Distintos
autores han analizado este proceso destacando las implicancias del mismo para la sustentabi-
lidad futura del sector. Para un andlisis del mismo se recomienda ver: olade/cepal/gtz (2003);
Guzowski y Recalde (2008); Kozulj (2002); Pistonesi (2001); Recalde (2011).
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por intermedio de los Impuestos a las Ganancias (35%)."” Fuera de estos instru-
mentos tributarios no existia, hasta recientemente, otra forma de apropiacién de
la renta hidrocarburifera. Sin embargo, como parte del conjunto de medidas de
politica desarrolladas con posterioridad a la crisis econdmica de finales de 2001,
en el ano 2002 el poder ejecutivo nacional crea un derecho de exportacién a los
hidrocarburos por un periodo de cinco afios."® Los datos 310/2002 y 809/2002
establecieron en principio un derecho de exportacién del 20%, el cual se eleva
al 25% con la resolucién 337/2004 del Ministerio de Economia y Produccién.
Posteriormente, en respuesta a los incrementos en el precio internacional del pe-
tréleo, se establece un esquema de derechos a la exportacién variables en funcién
del precio internacional, conocido como esguema de retenciones méviles. A partir
de esta reglamentacién, se establece como minimo derecho de exportacién el 25%
si el precio es igual o inferior a 32 U$S/bl.; en caso de que el precio supere dicho
umbral, las retenciones irfan aumentando gradualmente hasta alcanzar un maxi-
mo de 45% cuando el precio superara los 45 U$S/bl. Finalmente, en el afio 2007,
la resolucién 394/2007 fija un nuevo esquema de derechos de exportacién, en el
cual se fijan valores de referencia y valores de corte sobre los cuales se determinan
los derechos. Se eleva el valor minimo de derecho de exportacién al 45% siempre
que el precio internacional sea mayor a los 45 U$S/bl pero inferior al precio de re-
ferencia. A partir de este valor, fijado en 60,9 U$S/bl los derechos de exportacién
se determinan por la siguiente férmula:
P-V.

d=—L—C*100
V

c

Donde,
d:  derecho de exportacién
P: precio internacional

Ve valor de corte

7" Tal como lo remarca Campodénico (2008), los impuestos indirectos (como el 1va), al igual

que los impuestos especificos, son instrumentos de politica fiscal y por ello no se contabilizan
en este estudio.

“...El Poder Ejecutivo nacional podrd establecer medidas compensatorias que eviten desequi-
librios en las entidades financieras comprendidas y emergentes del impacto producido por las
medidas autorizadas en el parrafo precedente, las que podrdn incluir la emisién de titulos del
gobierno nacional en moneda extranjera garantizados. A fin de constituir esa garantia créase
un derecho a la exportacién de hidrocarburos por el término de cinco (5) afos facultdindose
al Poder Ejecutivo nacional a establecer la alicuota correspondiente. A ese mismo fin, podrin
afectarse otros recursos incluidos préstamos internacionales...” (Ley 25.561; Titulo 1v, Cap.
1, Articulo 6).
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Respecto a los Estados Provinciales, su mecanismo de apropiacién de la ren-
ta estd previsto en la Ley de Hidrocarburos 17.319 desde 1967, en los Articulos
12, 59-65,y 93. De acuerdo con lo establecido en dicha ley, el concesionario de
un drea deberd pagar mensualmente al Estado Nacional en concepto de regalia
un 12% del producto bruto, y el Estado Nacional reconoce en beneficio de las
provincias dentro de cuyos limites se explotan los yacimientos una participacion
en dicha actividad. Asi, si bien la Nacién es el sujeto activo, el destinatario final
son las provincias en las cuales se encuentre dicho recurso. Esta forma de apro-
piacién de la renta por parte de las provincias en las cuales se encuentra el recur-
s0, es independiente y anterior a la actual situacién, vigente a partir de la Ley
24.145 en la cual se reconoce a las provincias la propiedad de los yacimientos."
Las provincias se apropian ademds de los ingresos tributarios correspondientes
al Impuesto a los Ingresos Brutos (3%).

La otra categoria de renta apropiada es la renta privada, la cual consiste en la
renta apropiada por los consumidores y por las empresas productoras. Los con-
sumidores se apropian de un porcentaje de la renta gracias al diferencial de pre-
cios, si éste existiera, entre el precio internacional y el precio de venta a nivel
nacional del recurso. En caso de que el diferencial (P -P,, ) fuera negativo,
se observaria el proceso inverso, y existirfa una transferencia de la renta de los
consumidores a la renta hidrocarburifera, apropiada por alguno de los restantes
agentes en la cadena energética. Finalmente las empresas productoras, sean és-
tas estatales o privadas, se apropian de la renta remanente, lo que se suma al por-
centaje de la ganancia.

El andlisis de la distribucién secundaria, en el caso de Argentina, a pesar de
ser muy importante, es muy dificil a partir de la informacién disponible. Tal
como lo mencionan Zapata y Vega (2008: 8) la participacién del Estado en
la renta depende de un complejo sistema tributario derivado de potestades de
los distintos niveles de gobierno, por medio de la Constitucién Nacional o de
acuerdos federales, la mayoria de los cuales no cuentan con asignacién especi-
fica o0 no se conoce su distribucién. Si bien siguiendo a Campodénico (2008:
35-30) la captacién de la renta por medio de impuestos no se ha contabilizado
en este estudio, es preciso mencionar que distintos autores si la consideran, par-
ticularmente para estimar la distribucién secundaria que realiza el Estado. Asi,
en cuanto a los impuestos a la venta de combustibles liquidos y gas, el 21% de
la recaudacién se destina al Sistema de Seguridad Social, y el resto se distribu-
ye entre las provincias y el Tesoro Federal, con afectaciones especificas al Fondo

9" Para un tratamiento mds detallado de este cambio en la legislacién remitirse a Recalde (2010)
capitulo I, seccién 3.2.
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Nacional de la Vivienda (Fonav1), Fondo Vial Federal, Fondo de Infraestructura
Hidrica, Fondo de Transporte, Fondo de Infraestructura Eléctrica, y el Fondo de
Desarrollo Eléctrico del Interior. Por su parte, la recaudacién correspondiente al
vA y al Impuesto a la Renta (ganancias) se distribuye entre el Tesoro Nacional,
las provincias y el Sistema de Seguridad Nacional de acuerdo a la Ley Nacional
de Coparticipacién Federal (Zapata y Vega, 2008: 14).

La Figura 3 y el Cuadro A3 del Anexo muestran los resultados obtenidos
de la estimacién de la distribucién primaria, los cuales se condicen con los pre-
sentados por Kozulj (2005: 42-45) y Mansilla (2006), aunque difieren en cier-
ta medida de los presentados por Mansilla (2007: 111), Scheimberg (2007: 24)
y Campodédnico (2008: 36). Las razones de estas divergencias se encuentran en
problemas de informacién en los periodos recientes, particularmente informa-
cién proveniente de la Secretaria de la Energfa, que ha dificultado la estimacién
exacta de la distribucién. Las principales diferencias se deben a que los autores
encuentran una mayor apropiacién de la renta por parte del Estado Nacional y
menor participacién de los productores. Este aspecto puede deberse a que mien-
tras los estudios mencionados realizan estimaciones de la renta petrolera, aqui
se presentan los resultados de la renta hidrocarburifera conjunta. Los resultados
de estimaciones preliminares de la renta petrolera, sin tomar en cuenta la renta
gasifera, coinciden con el resto de los estudios, mostrando una caida en el por-
centaje de la renta petrolera apropiada por los productores entre los afios 2004 a
2007 (de 39% a 27%) y aumentando atin mds la participacién de los consumi-
dores y el Estado Nacional (Recalde, 2009: 26-27).

Grdfica 3. Distribucidn de la renta conjunta entre los principales actores de las cadenas hidrocarburiferas
1993-2007
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Fuente: Elaboracién propia.
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Los resultados obtenidos en esta estimacién parecen mostrar que la mayor
proporcién de la renta conjunta se mantiene en manos de los productores. Esta
situacion se ve en forma mds clara en el periodo 2002-2003, post ruptura del
régimen de la convertibilidad* en Argentina, durante el cual las diferencias en-
tre los precios en dodlares locales e internacionales de los recursos se materializan
en una transferencia de renta desde los consumidores y el Estado Nacional a los
productores. Sin embargo, desde el afio 2004 se observa una disminucién en la
participacién en la renta por parte de los productores que se condice con los re-
sultados obtenidos por Scheimberg (2007: 23-24) y se debe principalmente al
control de precios establecido por el Estado. Ademds, las regulaciones ad hoc im-
puestas sobre los precios en el pais hicieron disminuir la renta unitaria obtenida
por los productores en un periodo de precios crecientes del petréleo. Se obser-
va ademds una transferencia de la renta captada desde los Estados Provinciales al
Estado Nacional y a los consumidores a partir del afio 2004, a pesar de ser éstos
los propietarios del recurso de acuerdo a la legislacién y por ello los principales
propietarios de la renta desde una perspectiva teérica. Gran parte de este trasla-
do se debe a que las regalias que percibirfan las provincias se fijan sobre el pre-
cio luego de la deduccién del monto correspondiente por las retenciones a las
exportaciones (Abram y Scheimberg, 2008: 27). Por otro lado, se observa que a
diferencia de algunos paises de la regién, en Argentina no existe empresa petro-
lera estatal que opere en el eslabén de produccién, por lo cual la captacién de la
renta por parte del Estado se materializa inicamente por medio de la utilizacién
de los instrumentos tributarios mencionados. De acuerdo con Campodénico
(2008: 21-23), en el caso de Brasil y México por ejemplo, el 100% de la renta
petrolera se encuentra en manos de las empresas estatales en forma directa, aun-
que para el caso de Petrobras parte de esta renta va a manos de sus accionistas
privados; en el caso de Venezuela la captacién es 74% y en Ecuador del 59%,
siendo la captacién de renta realizada principalmente por medio del impuesto
a la renta y las regalias.

Finalmente, en cuanto al porcentaje de la renta captada por los consumido-
res, la misma se materializa al existir una divergencia entre los precios internos y
los internacionales. Tal como se destacé al inicio de la seccién, por consumidores

20 Este periodo, iniciado el 1° de enero de 1992 a partir de la sancién de la Ley de Convertibilidad

de 1991 (Ley N° 23.928), implicé el establecimiento de un régimen de tipo de cambio fijo,
en el cual se establecia la igualdad cambiaria para el peso argentino, el cual desde entonces y
hasta el 7 de enero de 2002, tuvo un valor monetario igual a 1 délar estadounidense.
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se entiende no a los consumidores finales sino a los consumidores del recurso, esto
es, las refinadoras en el caso del petréleo y las plantas de tratamiento o las distri-
buidoras en el caso del gas natural. En la medida en que el diferencial de precios se
traslada hacia adelante reduciendo el precio relativo de derivados, dicho porcen-
taje de la renta ird a manos de los consumidores finales. En la medida en que no
se efecttie el 100% de la traslacion de dicho diferencial, serdn los consorcios pro-
pietarios de las refinadoras y plantas de tratamiento quienes logren apropiarse del
total o una parte del porcentaje de esa renta. En este aspecto, la reintegracién ver-
tical de las cadenas de petréleo y gas natural en Argentina cobra vital importancia.
Tal como se puede observar en el Cuadro 1, empresas como YPE s. A., Petrobras s.
A. y Pluspetrol participan no sélo en la captacién de la renta en el eslabén del #ps-
tream sino también en el eslabén de la refinacién asi como en otros eslabones de
la cadena eléctrica (Recalde, 2011: 3864-3866). En estos casos, esta estrategia de
reintegracién vertical implementada por los agentes de la cadena energética serfa
al mismo tiempo una estrategia de re-captacién de la renta. No obstante, la exis-
tencia de un diferencial de precios entre los derivados a nivel nacional e interna-
cional ha sido un aspecto muy debatido por diversos autores en los tltimos anos.
Altomonte (2009: 15-22), por ejemplo, presenta un andlisis comparativo de los
precios de los derivados en distintos paises de América Latina y la ocDE, en los
cuales muestra que Argentina es uno de los paises de la regién con menores precios
(sélo Bolivia y Ecuador tienen precios inferiores). En similar linea, la consultora
Montamat & Asociados enfatiza que los precios de los energéticos en Argentina
se encuentran entre los ms bajos de la regién. Los analistas presentan un Indice
Monitor de Precios de la Energia (1mpE) el cual mide la distorsién promedio de los
precios de la canasta energética argentina, respecto de los precios promedio de una
canasta comparativa que sigue las referencias internacionales y regionales. En mar-
zo del afio 2011 el valor de dicho indice fue de 0.62, indicando que si la canasta
energética comparativa de precios promedios que sigue las referencias internacio-
nales y regionales tuvo un valor estandarizado de 1 peso, en la Argentina costaba
38 centavos de peso.”!

CONSIDERACIONES FINALES

La importancia del abastecimiento energético para el desarrollo econémico, y
de los recursos hidrocarburiferos para los sistemas energéticos actuales, pone de
relieve todos los aspectos relacionados con el mercado hidrocarburifero. En este

21 Informacién disponible en www.montamat.com.ar
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Cuadro 1. Principales grupos y empresas en el sistema energético argentino

Aio 2009
; Cadena Fléctrica Cadena Petrolera Cadena Gasifera
1upo
Generacion  Distribucion  Produccion  Transporte  Refinacion  Produccion  Transporte  Distribucidn
AES (15.11%)

PAMPA HOLDING (71 53,

PETROBRAS  (3.95%)  *  (7.33%) (17.80%  (9.15%)

PLUSPETROLSA (4 295 - e .
ENDESA * .

REPSOL YPF G C s289% 27129

PAN AMERICAN 69 (13.04%

CHEVRON SAN 5 . .

JORGE SA (3.97%)

TOTAL AUSTRAL (3.54% @i

ESSO (13.52%

SHELL CAPS.A (12.50%

Fuente: Recalde (2011).

sentido, la evolucién y la captacion de la renta por parte de distintos agentes de
la cadena, al igual que la discusién en torno a la propiedad de la misma, su dis-
tribucién y la utilizacién que de su porcentaje hagan los Estados es un aspecto
crucial para el desarrollo de las naciones.

Partiendo de la aceptacion del concepto de renta de Marx, bajo la cual la ren-
ta hidrocarburifera es un excedente en la produccion cuya apropiacion le corres-
ponderia al dueno del recurso, cobra vital relevancia la legislacién que establece
los limites de la explotacién de la industria. La importancia del negocio petrole-
ro y gasifero en la actualidad constituye uno de los principales factores explica-
tivos de la disputa por la propiedad de los recursos.
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En el caso particular de Argentina, por ejemplo, una de las principales ca-
racteristicas de la historia petrolera ha sido la constante puja entre el Estado
Nacional y los Estados Provinciales por la propiedad del recurso, y con ella la
propiedad de la renta energética y la facultad de decisién sobre las actividades de
explotacién del mismo. Esta disputa ha concluido a favor del otorgamiento de la
propiedad de los recursos a favor de las provincias por medio de la Ley 26.196,
a las cuales corresponde la propiedad de estos recursos en sus propios territorios
y hasta las 12 millas de la costa. Esto pone de relieve un aspecto que ha excedi-
do el presente andlisis, pero que se relaciona en forma directa con el desarrollo, y
es el traspaso de la propiedad y la capacidad de control de un recurso estratégico
cuya explotacién excede el impacto provincial, alcanzando y comprometiendo
el desarrollo a nivel nacional (Recalde, 2010: 102-105, 134-137).

Respecto a los resultados de las estimaciones realizadas, se destaca la evolu-
cién creciente de la renta hidrocarburifera en el pais, particularmente luego del
efecto devaluatorio sobre los costos expresados en pesos argentinos y los ingre-
sos en délares americanos, producidos ante la ruptura del régimen cambiario en
enero de 2002. Este aspecto se ha visto ademds potenciado por el incremento
en los precios de los recursos energéticos a nivel internacional a partir de la en-
trada en la economia mundial y del crecimiento de paises como China. En este
sentido ademds, es importante resaltar el efecto inicial del cambio en la politica
cambiaria nacional sobre la renta apropiada por los productores, y los recientes
controles de precios de los recursos que han favorecido una transferencia de ren-
ta desde los productores hacia los consumidores.

Desde su establecimiento, la imposicidn sobre las retenciones de diversos re-
cursos naturales y en particular de los energéticos, se ha constituido en una de
las principales fuentes de ingresos de la Administracién Nacional en Argentina.
Su importancia para el alcance de un alto nivel de superdvit que permitiera man-
tener el modelo econédmico ha sido resaltada en diversos debates y por distintos
autores. Sin embargo, desde la perspectiva de esta autora y de este trabajo, la im-
portancia que los recursos energéticos tienen para el desarrollo, sumado a la de-
pendencia del sistema energético nacional de los hidrocarburos, y al hecho de
que el horizonte de reservas de ambos recursos se encuentra en disminucién, re-
claman por una asignacién especial de la renta apropiada por los estados hacia
el sector energético. En este sentido, dado que esta renta pertenece a la explota-
cién de un recurso agotable no renovable, el tratamiento fiscal de estos ingresos
debiera ser en pos de la consecucién de la sustentabilidad del desarrollo del sis-
tema. Esto implicaria utilizar estos recursos en inversiones en el sector orienta-
das a la sustentabilidad del mismo, no sélo mediante una politica que permita
expandir el horizonte de reservas de los hidrocarburos, sino también diversificar
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la matriz energética primaria con una visién de largo plazo, y por sobre todo la
busqueda de la seguridad de abastecimiento energético y la cobertura con servi-
cios energéticos a toda la poblacién.””
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Cuadro A3. Distribucion de la renta

Periodo 1993-2007
Aiio Productor Consumidor Estados Provinciales Estado Nacional
1993 60.19 19.69 5.24 14.88
1994 38.72 17.17 27.62 16.49
1995 46.64 10.54 28.87 13.95
1996 50.31 1.29 29.34 13.07
1997 50.93 6.88 29.34 12.85
1998 44.25 12.24 28.92 14.59
1999 49.16 8.82 28.53 13.49
2000 54.32 476 28.46 12.46
2001 52.13 6.79 21.92 13.16
2002 148.66 -89.92 11.21 30.05
2003 134.88 -79.63 17.76 26.99
2004 49.57 20.16 19.44 10.83
2005 4473 27.11 18.14 10.52
2006 45.24 29.28 14.94 10.54
2007 41.20 36.04 12.16 10.60

Fuente: Elaboracion propia.
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