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RESUMEN

El trabajo que a continuacion se presenta se enmarca en la discusion
sobre qué tipo de marco regulador para la inversion extranjera directa (IED)
es el mas adecuado para garantizar que efectivamente su contribucion sea
positiva. En él se presenta una comparacion entre distintos marcos reguladores
de la IED y los efectos que uno y otro han producido en el caso del sector
hidrocarburifero boliviano. Para ello, después de exponer la evolucion del
marco regulador durante los periodos de la capitalizacion (1996-2005) y la
nacionalizacion (2006-2009), se analiza la trayectoria de seis indicadores: IED,
inversion en exploracion y produccion, produccion, exportaciones, reservas e
ingresos fiscales. Los resultados logrados en ellos cuestionan la validez de los
argumentos a favor de una menor presion fiscal como incentivo para aumentar
la inversion y la propia recaudacion fiscal. Ademas plantean algunas de las
limitaciones y retos a los que se enfrenta el actual marco.

Palabras clave: Inversion extranjera directa; Bolivia; Hidrocarburos; Marco
regulador de la inversion extranjera.
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ABSTRACT

This paper lies within the discussion on which regulatory framework would
be the best to guarantee a real positive contribution from the foreign direct
investment (FDI). A comparison between the effects of the different regulatory
frameworks applied in Bolivian hydrocarbons sector is presented. With this aim,
after presenting the evolution of the regulatory framework during capitalization
(1996-2005) and nationalization (2006-2009) periods, six indicators are
analysed: FDI, exploration and production investment, production itself,
exports, reserves, and tax revenues. The outcomes achieved question the
validity of arguments in favour of a lower fiscal pressure as an incentive to
raise investment and the fiscal collection itself. Moreover the work poses about
some of the limitations and challenges that the present framework has to face
with.

Keywords: Foreign Direct Investment; Bolivia; Hydrocarbons; Regulatory
Frameworks of Foreing Investment.

Clasificacion JEL: F21, F23, Q34.



1. INTRODUCCION. EL DEBATE TEORICO EN TORNO A LOS EFECTOS DE LA |[ED

Existe un amplio consenso en la literatura académica actual acerca del
caracter contradictorio y heterogéneo de los efectos de la llegada de inversion
extranjera directa (IED), particularmente en las economias en desarrollo’
Superado el maniqueismo con el que esta cuestion habia sido tratada en
otros momentos historicos?, hoy en dia la mayoria de autores coinciden con
el planteamiento sefalado. Ello es asi incluso entre autores provenientes de
corrientes teoricas muy dispares. Por un lado, autores cercanos a la tradicion
marxista (Astarita, 2009:98-102; Shaikh, 2009: 84-96), plantean que, en
el marco de un sistema capitalista, la explotacion de los trabajadores por
parte del capital extranjero puede ir de la mano del desarrollo de las fuerzas
productivas a través de la transferencia de tecnologia, la contribucion a la
formacion bruta de capital fijo, etc. Otros trabajos, encuadrados dentro de la
corriente keynesiana, insisten en el papel del estado y de las politicas publicas
como condicionante de los efectos (Agosin, 2010 y UNCTAD 2003). Mientras,
tanto, los autores mas cercanos al analisis neoclasico consideran que la
contribucion potencial de la IED sera mayor cuanto menor sea la intervencion
pablica (Lipsey y Sjohdlm 2005). Las disparidades en la fundamentacion
tedrica de unosy otros son notables pero han contribuido a superar el relativo
simplismo con el que en ocasiones habia sido abordado el tema.

" Aunque el objetivo de este articulo no es abordar una revision de la literatura con detenimiento,
exponemos de forma breve el estado de la cuestion asi como los principales referentes teoricos y
metodologicos que sirven de base para el analisis que aqui se desarrolla. Para una revision mas
amplia pueden consultarse Buckley (1990), Paz (2002) y Rugman (1999).

2 Las posiciones mas radicales estuvieron representadas en la década de los 70 por autores
pertenecientes al enfoque de la dependencia como Baran y Swezzy, o al del intercambio desigual
como Emmanuel. Estos autores sefialaban la extraccion de excedente y la agudizacion del
subdesarrollo como los principales resultados de la IED. Frente a esta posicion, la década de los
noventa estuvo dominada por los trabajos de distintas instituciones financieras y otros organismos
internacionales como la Comision Economica para Ameérica Latina de Naciones Unidas (CEPAL).
Dentro del marco del denominado “Consenso de Washington”, en ellos se insistia en el potencial de
la IED como fuente de capital productivo (mas estable que el financiero) y como potencial generadora
de efectos positivos a través de la transferencia de tecnologia, la creacion de empleo o la mejora
de la capacidad exportadora. Todos ellos tomaban como principal referente tedrico los trabajos de
Dunning (1992 y 1994) y otros autores del paradigma ecléctico.
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Por tanto, tomando como punto de partida el hecho de que los efectos de
la IED pueden diferir de unas economias a otras, el debate actual se centra en
identificar las variables que influyen en sus resultados finales. El consenso aqui
también es amplio al identificar que los aspectos mas determinantes son las
estrategias y modalidades adoptadas por las empresas, asi como los factores
de atraccion de las economias receptoras. Estos dltimos incluyen un amplio
abanico de variables relacionadas con las caracteristicas economicas y politicas
de los paises, entre las que se incluyen lo que se ha venido denominando la
“capacidad de absorcion”.

En cambio, donde el debate sigue abierto es en la determinacion del sentido
en el que influyen las citadas variables. Diferentes revisiones de la literatura
empirica muestran los obstaculos para encontrar evidencias definitivas acerca
del impacto de la IED sobre variables como la productividad, el empleo, la
transferencia de tecnologia o el potencial exportador (Agosin y Machado
2005; Gorgy Grenaway 2001; UNCTAD 2003). Buena parte de estos trabajos
concluyen que las dificultades metodologicas inherentes a la disponibilidad
de informacion estadistica y su tratamiento dificultan alcanzar resultados
concluyentes. Ademas, la seleccion de las variables sobre las que centrar el
analisis, dada su excesiva amplitud, también genera importantes trabas*.

Debido a estos obstaculos, parece necesario desarrollar estudios sectoriales
complementarios que, mediante otros enfoques metodologicos, profundicen
en diversos estudios de caso, combinando el analisis de los datos disponibles,
con otro mas de tipo cualitativo. Es precisamente aqui donde se enmarca este
trabajo, que tiene la pretension de contribuir al debate sobre los aspectos que
determinan los efectos de la llegada de IED.

La cuestion de los factores de atraccion, particularmente en lo referente a
las politicas de tratamiento del capital extranjero, también ha sido abordada
por mdltiples estudios en los Gltimos anos, especialmente a raiz de la firma
del Acuerdo sobre medidas comerciales relacionadas con la Inversion (TRIMs
por sus siglas en inglés) y de la proliferacion de los tratados bilaterales de
inversion. Para muchos autores estos acuerdos reducen el margen de maniobra
(policy space) de los gobiernos para mejorar la “capacidad de absorcion” de
sus economias (Chang y Green, 2003; Kumar y Gallagher, 2007). Mientras
tanto, para otros, la misma se desarrolla mejor en ausencia de estas medidas
(Moran et al 2005).

En este sentido, dada la aparente divergencia entre 10s marcos regulatorios
que se aplicaron en algunos paises latinoamericanos durante los noventa y los
que se vienen aplicando en los tltimos anos, resulta pertinente el desarrollo de
una investigacion comparada. A diferencia de otros trabajos, en los que se han

5Eltrabajo de Narula (2004) es un buen exponente de los intentos de profundizar en los determinantes
de la capacidad de la que deben disponer las economias para absorber los efectos potenciales de
la llegada de IED.

“ Un ejemplo de ello son algunos trabajos que han intentado medir la influencia de la IED en el
crecimiento economico.
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establecido comparaciones entre Asia y Ameérica Latina, en esta investigacion
se comparan distintos marcos regulatorios aplicados en una misma economia,
la boliviana. A priori, esto permite eliminar la distorsion que pueda introducir
la influencia de variables que difieren entre las distintas economias.

De manera general, las pautas de tratamiento del capital extranjero que
predominaban en la region latinoamericana durante las Gltimas décadas del
anterior siglo incorporaban ciertos instrumentos de atraccion que, no obstante,
no destacaron por su alcance y profundidad. Esas pautas o “politicas pasivas”
(Cepal, 2006) se apoyaban, en primer lugar, en la garantia de unas condiciones
macroeconomicas de estabilidad; en segundo lugar, en un acceso asegurado,
no discriminatorio y protegido a la explotacion de los recursos naturales; en
tercer lugar, en el uso extenso de instrumentos como las exenciones fiscales,
las subvenciones vy, en algunos casos, la concesion de derechos monopolicos;
y, por ultimo, en la participacion en los vastisimos procesos de privatizacion
llevados a cabo en el conjunto de la region. Todas ellas constituyeron un tipo de
politicas de atraccion que median su éxito a partir de los montantes recibidos,
al margen de cual fuera su efecto sobre el crecimiento y la reestructuracion
productiva®.

Frente a las tendencias apuntadas, las reformas recientemente iniciadas
en algunos paises pretenden revertir dichos procesos reivindicando el
protagonismo de la regulacion estatal y la nacionalizacion (al menos parcial)
de ciertos sectores estratégicos como instrumentos de las nuevas politicas
reguladoras. Segln el planteamiento con el que se trata de justificarlas, las
mismas deberian contribuir a recuperar margen de maniobra por parte de las
politicas publicas para atraer IED de “calidad” y garantizar un mayor aporte de
ésta al desarrollo economico.

En el marco de esta nueva dinamica reguladora y retomando el debate
al que anteriormente se ha hecho alusion, el objetivo principal de este
trabajo es comparar los resultados de las distintas opciones de politica
economica ensayadas en la economia boliviana durante los periodos de
“capitalizacion” y “nacionalizacion”. Para ello nos centramos en una seleccion
de variables (inversion, produccion, reservas, exportaciones, ingresos fiscales
e industrializacion) que son consideradas clave dentro del propio sector objeto
de estudio, el de hidrocarburos. No en vano dichas variables guardan una
relacion directa con la evolucion del mismo, asi como las particularidades de
la economia boliviana (especializacion productiva y comercial, dependencia
externa, concentracion del ingreso, etc.).

La hipotesis central que se propone es que la actuacion de los gobiernos
recuperando margen de maniobra y, por tanto, modificando las condiciones
de tratamiento del capital extranjero puede favorecer una contribucion

5 El mantenimiento de estas politicas fue coherente con las pautas disefiadas desde los organismos
financieros internacionales para facilitar el pago y devolucion de la deuda externa, de ahl su
generalizacion a partir de los anos ochenta. Con ese objetivo inmediato se justificaron gran parte de
los procesos de privatizacion, orientados fundamentalmente a incrementar los ingresos fiscales.
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favorable del mismo al desarrollo. El estudio de los dos marcos reguladores
vigentes en el periodo estudiado pone de manifiesto que, de modo general,
aunque por diversos motivos, ninguno de los dos ha logrado las metas que
se habian propuesto. La capitalizacion del sector habria logrado incrementar
los flujos de inversion extranjera en el pais, provocando un crecimiento de
la produccion, pero a costa de reproducir un patron primario-exportador y
reducir la recaudacion fiscal. Por el contario, la nacionalizacion parcial de los
hidrocarburos bolivianos aunque habria logrado incrementar significativamente
dicha recaudacion, permitiendo su canalizacion hacia importantes inversiones
econdomicas y gastos sociales, sin embargo no habria logrado avances en la
superacion del citado patron. Después de tratar de contrastar estos resultados,
nuestro objetivo final consistira en valorar si existen las condiciones necesarias
para hacerlo durante los proximos anos.

Para desarrollar este analisis comenzamos por exponer, en el siguiente
apartado, los principales elementos que caracterizan los dos marcos regulatorios
con el objetivo de identificar las diferencias existentes entre ambos. En el tercer
apartado se analizan los resultados obtenidos en un periodo y otro respecto a las
variables seleccionadas. Por Gltimo, en el cuarto se presentan las conclusiones
principales. Estas se centran en el margen de actuacion con que pueden contar
los gobiernos, y, en concreto, el boliviano, ante la fuerte presencia del capital
extranjero en economias con débil y vulnerable insercion externa.

2. MARCOS REGULATORIOS DE LA INVERSION EXTRANJERA EN BoOLIVIA

A continuacion se exponen los dos marcos regulatorios ensayados en
Bolivia durante las dos utltimas décadas.

2.1. EL PERIODO DE LA CAPITALIZACION (1996-2005)

La puesta en marcha del primero de los marcos reguladores se remonta al
afio 1996, cuando se aprobo la Ley 1689, de Hidrocarburos. En realidad, esta
ley se insertaba en un entramado legislativo mas amplio cuyos dos hitos mas
importantes eran la Ley de Inversion de 1990 vy la Ley de Capitalizacion de
1994 Mientras la primera habia abierto la economia boliviana a la entrada de
Inversion extranjera, la segunda habia puesto las bases de un singular proceso
de privatizacion de sus sectores estratégicos (electricidad, telecomunicaciones
o transporte), a partir de la formacion de empresas mixtas entre el Estado y
empresas privadas.

En concreto, en el sector hidrocarburifero, este proceso significo que
la exploracion, la explotacion, el transporte y la distribucion, asi como la
industrializacion y la comercializacion de los hidrocarburos se llevaria a cabo por
nuevas sociedades anonimas mixtas formadas entre multinacionales del sector
y las empresas surgidas de la escision de la estatal Yacimientos Petroliferos
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Fiscales Bolivianos (YPFB). A pesar de que la transferencia directa de la
propiedad de la empresa estatal estaba limitada por mandato constitucional, la
capitalizacion permitio la implicacion y finalmente el control de la explotacion de
los hidrocarburos bolivianos por parte de las empresas extranjeras.

En efecto, la privatizacion tradicional es una transferencia de activos
publicos al sector privado, beneficiandose el Estado via ingresos fiscales.
Por el contrario, la capitalizacion venia a ser una asociacion (a través de
los denominados “contratos de riesgo compartido”) entre el Estado, que
aportaba sus empresas, y diversas empresas privadas (que a priori podian ser
nacionales o extranjeras), que aportaba una cantidad equivalente al valor de
mercado de aquéllas. Esta cantidad no fue pagada en ningn momento, sino
que se concretd en un compromiso de inversion por el citado valor durante
los siguientes ocho anos. De esta manera, la sociedad mixta creada duplico el
valor inicial de la empresa publica.

Sin ninguna transferencia de fondos hacia el Estado boliviano, los inversores
recibieron como minimo el 50% de la nueva entidad y el control de su
administracion. Mientras tanto, la parte accionarial correspondiente al Estado
quedaba, segln la Ley de Capitalizacion, en manos del “pueblo boliviano”. Esto
significaba que los ciudadanos mayores de 21 arnos al 31 de diciembre de
1995 participaron en el capital a través de acciones cuyos réditos iban a parar
a un fondo de capitalizacion®. Ese fondo fue, a su vez, gestionado por dos
administradores extranjeros y sus rendimientos sirvieron para atender al pago
de una pension anual vitalicia, el bono de solidaridad o Bonosol, de 1800
bolivianos (aproximadamente unos 175 euros) para los mayores de 65 anos’.

Acorde a lo emanado de la Constitucion de 1967 este nuevo esquema
normativo insistia en el mantenimiento de la propiedad estatal de los
hidrocarburos en el subsuelo. Sin embargo, accedia a que “en boca de pozo”
(es decir, en la superficie) el control de la comercializacion de la produccion
quedara en manos de las transnacionales extranjeras. El cambio sustancial
radicaba en que antes de la capitalizacion YPFB realizaba todas las actividades
de exploracion, explotacion, refino, transporte y comercializacion, ademas
de la exportacion. En cambio, posteriormente al proceso de reformas estas
actividades fueron pasando paulatinamente a manos privadas.

De este modo, YPFB se convirtio en un mero organismo de gestion, firmando
mas de setenta contratos de exploracion con dos decenas de empresas. A
partir de estos contratos (hasta setenta y uno en total) denominados “contratos
de riesgo compartido”, las firmas extranjeras exploraron y explotaron los
recursos bolivianos, pagando al Estado boliviano una regalia fija del 18% de lo
producido. Esta regalia, fijada por la Ley de Hidrocarburos de 1996, redujo la
anterior que, hasta entonces, habia estado fijada en el 50%.

6 Sobre el papel al menos, de ese segundo 50% del accionariado, un 2% quedaba en manos de los
trabajadores de las mismas empresas capitalizadas.

" Ademas de ello, estos administradores financieros podrian nombrar tres miembros, de un total de
siete, de los consejos de administracion de las empresas mixtas recien formadas.
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2.2. LA NACIONALIZACION Y EL NUEVO MARCO REGULADOR (2006-2009):

A diferencia de ese proceso, el Decreto Supremo n° 28701 del primero
de mayo de 2006 establecio la nacionalizacion de los hidrocarburos, la cual
se constituyo en el elemento central del programa tanto econdomico como
politico del MAS. No en vano, asi quedo recogido en la promulgacion del Plan
Nacional de Desarrollo (PND) 2006-2010.

El Decreto de nacionalizacion fue posible en el marco de la nueva Ley de
Hidrocarburos, la nimero 3058 de 17 de mayo de 2005. Esta ley, aprobaba
con anterioridad a la llegada del MAS y Evo Morales al poder, presentaba
un caracter mucho mas estatista que la de 1996. Para todas las fases de la
actividad hidrocarburifera la Ley prevela de forma obligatoria la participacion
de YPFB mediante contratos (de produccion compartida, de operacion vy
de asociacion®) con otras empresas. Ademas afirmaba que “el Titular de
un Contrato de Produccion Compartida, Operacion o Asociacion estaba
obligado a entregar al Estado la totalidad de los Hidrocarburos producidos
en los términos contractuales (articulo 16°). De este modo, consagraba el
papel rector de YPFB como ejecutor de la politica estatal para la explotacion
hidrocarburifera, definiendo el antecedente normativo en el que se insertara
el proceso de nacionalizacion.

El Decreto y los objetivos de la nacionalizacion

El Decreto de 2006 es muy explicito al establecer que “se nacionalizan los
recursos naturales hidrocarburiferos del pais. El estado recupera la propiedad,
la posesion y el control total y absoluto de estos recursos” (articulo 1). En
concreto, se reflota YPFB como entidad que “asume su comercializacion [de
los hidrocarburos], definiendo las condiciones, volimenes y precios tanto para
el mercado interno, como para la exportacion y la industrializacion” (articulo
2) y se “nacionalizan las acciones necesarias para que YPFB controle como

8 El contrato de produccion compartida “es aquel por el cual una persona colectiva, nacional
0 extranjera, ejecuta con sus propios medios y por su exclusiva cuenta y riesgo las actividades de
Exploracion y Explotacion a nombre y representacion de YPFB. El Titular en el Contrato de Produccion
Compartida tiene una participacion en la produccion, en el punto de fiscalizacion, una vez deducidas
regalias, impuestos y participaciones establecidos en la Ley” (articulo 72°). El contrato de operacion
“es aquel por el cual el Titular ejecutara con sus propios medios y por su exclusiva cuenta y riesgo, a
nombre y representacion de YPFB, las operaciones correspondientes a las actividades de Exploracion
y Explotacion dentro del area materia de contrato, bajo el sistema de retribucion, conforme a lo
establecido en la presente Ley, en caso de ingresar a la actividad de Explotacion. YPFB no efectuara
inversion alguna y no asumira ningln riesgo o responsabilidad en las inversiones o resultados obtenidos
relacionados al contrato, debiendo ser excluidamente el Titular quien aporte la totalidad de los
capitales, instalaciones, equipos, materiales, personal, tecnologia y otros necesarios” (articulo 77°).
Por altimo, YPFB “tendra la opcion para asociarse con el Titular de un Contrato de Operacion que
hubiese efectuado un descubrimiento comercial; para este efecto el Contrato de Operacion podra
prever estipulaciones para ejercitar la opcion de asociarse. El Contrato de Asociacion establecera la
participacion sobre la produccion para cada una de las partes” (articulo 81°).
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minimo el 50% mas 1 en las empresas que operan en el sector” (articulo 7). En
definitiva “el Estado toma el control y la direccion de la produccion, transporte,
refinacion, almacenaje, distribucion, comercializacion e industrializacion de
hidrocarburos en el pais” (articulo 5) y “recupera su plena participacion en
toda la cadena productiva del sector de hidrocarburos” (articulo 6).

Por tanto, los objetivos del Decreto de nacionalizacion se plasman en
cuatro grandes aspectos: en primer lugar, la recuperacion por parte del
Estado boliviano de la propiedad, el control de los hidrocarburos a partir
de la firma de nuevos contratos con las petroleras y del monopolio de YPFB
sobre su transporte y comercializacion; en segundo lugar, el logro de una
presencia mayoritaria del Estado en las empresas mixtas (capitalizadas) y en
las refinerias; en tercer lugar, el incremento de la renta petrolera acaparada
por el Estado; y, en cuarto lugar, el desarrollo productivo del sector mediante
la puesta en marcha de actividades de transformacion del gas y el petroleo
con un mayor valor aniadido. En Gltimo término, la nacionalizacion tiene como
objetivo final contribuir a la superacion del modelo primario-exportador que
rige fundamentalmente en la economia boliviana.

La clave del proceso radica en el control que YPFB tiene que asumir sobre
toda la cadena de valor, de la que pretende desplazar a las firmas extranjeras.
A pesar de ello, éstas siguen manteniendo su implicacion en las actividades
hidrocarburiferas, aunque bajo nuevas condiciones. Estas condiciones quedaron
reflejadas en la firma de los nuevos contratos negociados a lo largo de 2006
sobre la base de las auditorias que, anteriormente, tenian que analizar los
gastos, inversion, amortizaciones, costos de operacion y rentabilidad de sus
operaciones en el pais para asi poder determinar, entre otras cosas, el monto
de los denominados “costos recuperables™.

Sin embargo, los contratos fueran firmados antes de estar concluidas las
citadas auditorias (disminuyendo la capacidad de negociacion del Estado).
Esto, y el hecho de que el control del conjunto del proceso productivo que
YPFB ha podido ejercer al aumentar su participacion en el accionariado de las
empresas se ha visto relativizado'?, ha hecho que se cuestionase la capacidad
de lograr los objetivos planteados.

El monopolio de YPFB y los nuevos contratos

El 28 de octubre de 2006, justo a los 180 dias establecidos por
el Decreto de nacionalizacion se firmaron los nuevos contratos con las
comparnias trasnacionales que asi lo decidieron (todas las presentes antes de

9 Hay que considerar el aspecto clave que representa la determinacion de estos costos, ya que en los
contratos se establece su reduccion de la base impositiva sobre la que se aplica el nuevo esquema de
regalias e impuestos del sector, afectando, por tanto, a la capacidad recaudadora del Estado.

19 Entre otras cuestiones, hay que tener en cuenta que los dos campos mas importantes, el de San
Alberto y el de San Antonio (que absorben por si solos casi la mitad de la produccion boliviana de gas)
son operados conjuntamente por tres empresas, Petrobras, Total y Andina, siendo la participacion
de ésta Oltima solo del 50%.
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la nacionalizacion). En total fueron cuarenta y cuatro nuevos contratos'' que
reemplazaron a los setenta y un contratos de riesgo compartido anteriores.
Paralelamente, YPFB recuperaba la potestad absoluta de la comercializacion
de la produccion hidrocarburifera boliviana, definiendo precios, volimenes,
mercados y pagos.

Estos nuevos contratos, que entraron en vigor el 2 de mayo de 2007 (un
ano después del Decreto de nacionalizacion), suponen, principalmente, un
cambio en el mecanismo de generacion de ingresos para el Estado boliviano.
El regimen anterior establecia unos ingresos publicos del 50% de lo producido
por cada petrolera (en el caso de hidrocarburos existentes) o del 18 % (para
los nuevos yacimientos). Frente a este esquema impositivo, el Decreto de
nacionalizacion remitia a 1o que se estableciera en los nuevos contratos, con
un periodo transitorio en el cual los ingresos publicos alcanzaron el 82% de lo
producido (resultado de sumar el 18% de regalias y participaciones, el 32%
del impuesto directo a los hidrocarburos y otro 32% por una participacion
adicional de YPFB) para los “campos cuya produccion certificada promedio
de gas natural del ano 2005 haya sido superior a 100 millones de pies
cubicos diarios (...) y 18% para las compariias (que cubre costes de operacion,
amortizacion de inversiones y utilidades)”. Mientras tanto, para los campos
con produccion inferior “durante el periodo de transicion, mantienen la actual
distribucion del valor de la produccion de hidrocarburos”, es decir, 18% en
regalias y 32% para el impuesto directo a los hidrocarburos (articulo 4.1 del
Decreto de nacionalizacion)'?.

De estos contratos, sin embargo, no se deriva un reparto como el transitorio
para los grandes campos de San Alberto y San Antonio, sino unos criterios
impositivos mas laxos que finalmente han sido aceptados por todas las
petroleras. Segln dichos criterios, el Estado boliviano se garantiza un 50% de
la facturacion de cada petrolera por regalias y por el impuesto directo sobre
los hidrocarburos, desapareciendo la aportacion extraordinaria del 32% para
YPFB que debian afrontar las tres grandes petroleras que explotan los citados
campos. Del 50% restante, una parte cubriria las inversiones y costes de las
empresas y el resto es o que se repartiria de nuevo entre la empresa, en
concepto de pago por los servicios prestados (parte mayor cuanto mayor fuera
el volumen exportado y menor la inversion recuperada'®) y el Estado.

" Fueron definitivamente aprobados por el legislativo boliviano en noviembre de 2006. Pueden
consultarse todos en www.cedib.org.

12.S6lo los ya citados campos de San Alberto y San Antonio superan los 100 millones de pies clbicos
y, por tanto, han tenido que afrontar el pago del 82 % de lo producido durante el periodo transitorio
hasta la entrada en vigor de los nuevos contratos.

15 Eso significa que los ingresos de las transnacionales dependeran de dos aspectos: del desempefio
exportador por una parte y, por otra, inversamente de un indice “B” de depreciacion. Ese indice es
un porcentaje que se obtiene de la relacion entre inversiones y depreciacion de esas inversiones. A
mayor inversion realizada por una empresa y a menor depreciacion de esa inversion, menor es el
indice obtenido y mayor la participacion sobre los beneficios que se concede a la empresa (clausula
13 y anexo F de los contratos de operacion).
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En realidad, esta forma de reparto de los ingresos de las actividades
hidrocarburiferas aleja los nuevos contratos firmados de una mera relacion
de prestacion de servicios con las petroleras extranjeras. En sentido estricto,
lo que esta relacion implica es una plena disposicion de los beneficios para la
parte contratante, en este caso YPFB, tras abonar los servicios prestados a la
parte contratada, las petroleras.

Por tanto, los nuevos contratos, puestos en marcha en el marco regulador
derivado la Ley 3058, de 2005 y del Decreto de nacionalizacion, plantean un
escenario escasamente arriesgado para las empresas extranjeras. No en vano,
aunque formalmente asumen el riesgo de la explotacion y no esta garantizada
la rentabilidad contractualmente, en realidad contindan explotando las
concesiones sobre yacimientos con reservas probadas y probables que ya
conocian, pero ademas con mercados ahora asegurados por el Estado, tal y
como se recoge en los contratos (clausulas 7.2y 7.3).

Control estatal de las empresas mixtas y de las refinerias

El paso siguiente de la estrategia de nacionalizacion seria lograr la
participacion mayoritaria por parte del Estado en las empresas mixtas, ademas
de en las diferentes refinerias. El objetivo de lograr la propiedad estatal de la
mayoria de las acciones de todas estas comparnias privadas que ahora las
detentan es que, de este modo, YPFB pueda estar presente en toda la cadena
de valor. Para ello en junio de 2007 se constituyo Yacimientos Petroliferos
Fiscales Refinacion S.A. con el objetivo de hacerse cargo de la administracion
de las refinerias compradas por 112 millones de dolares'. Para el control
de las acciones de las empresas capitalizadas y de la Compariia Logistica de
Hidrocarburos de Bolivia, prevista para finales de 2007, el Gobierno boliviano
ha contado con el asesoramiento de consultoras internacionales. Ademas, las
acciones de las empresas capitalizadas, administradas por uno de los fondos de
capitalizacion colectiva con cuyos rendimientos se pagaba el Bonosol, fueron
también transferidas a titulo gratuito a YPFB a los pocos dias del decreto de
nacionalizacion.

La industrializacion del gas

Por Gltimo, para las nuevas autoridades bolivianas el gran desafio de la
nacionalizacion es la industrializacion. En funcion de esa orientacion se diseno
un “Plan Nacional de Desarrollo” que asigna al sector hidrocarburifero la
responsabilidad de convertirse en el motor estratégico de la economia boliviana
mediante la generacion de excedentes (ahorro interno) y divisas para impulsar

4 |a petrolera brasilefia Petrobras habia pagado por ellas 100 millones de dolares en 1999 durante
el proceso de privatizacion.
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el “desarrollo productivo nacional” (Hidrocarburos & Energia, n° 1, pagina 3,
La Paz). Un ambicioso objetivo que se deberia plasmar en la reduccion del peso
del gas natural en la produccion total en beneficio de derivados petroquimicos
mas complejos, objetivo cuyo cumplimiento aportaria elementos valorativos
decisivos del proceso de nacionalizacion.

En definitiva, o que se persigue con las medidas derivadas del Decreto
de nacionalizacion seria acabar con el caracter de enclave de las actividades
hidrocarburiferas, caracter concretado en una industria fundamentalmente
extractiva, no refinadora y orientada hacia el exterior sin generar efectos
multiplicadores internos. Lograr ese objetivo seria la base, como afirmabamos,
para enfrentar una transformacion mas amplia de la estructura economica
boliviana a la que el sector de los hidrocarburos podria contribuir a partir tanto
de la canalizacion productiva de los fondos acaparados por el Estado, como de
la conversion del sector en proveedor energético basico para nuevas posibles
actividades industriales.

En el siguiente apartado se analiza el grado de consecucion de este objetivo,
evaluado en comparacion con el anterior periodo y después de examinar los
resultados alcanzados en las restantes variables de definidas en este trabajo.

3. PRINCIPALES EFECTOS DE LA PRESENCIA DEL CAPITAL EXTRANJERO EN EL SECTOR DE LOS
HIDROCARBUROS BOLIVIANO (1996-2009)

Cualquier analisis de las implicaciones de la presencia del capital extranjero
en una economia debe partir de los rasgos de la realidad receptora y de
las estrategias en las que se inscribe la actuacion de los capitales foraneos,
ademas del caracter del marco regulador que establece el pais receptor
(Paz Antolin y Ramirez Cendrero, 2009). En este trabajo se tratan de valorar
las implicaciones, para una economia periférica con un débil proceso de
industrializacion, como es la economia boliviana, de la presencia de firmas
extranjeras cuyas actuaciones se corresponden con la estrategia de busqueda
de materias primas'®.

Esta estrategia es la que a priori tiene menos efectos dinamizadores
sobre el desarrollo productivo e industrial local. Aunque pueda favorecer un
“‘aumento de las exportaciones” y mejorar la “competitividad internacional” de
la economia, tiende a generar “actividades que operan en forma de enclaves
y no estan integradas a la economia local”. Ademas, desarrolla un “bajo nivel

15 Vease Cepal (2004), p. 61. Fue Jack Behrman quien establecio la taxonomia de las estrategias de
las empresas transnacionales usualmente aceptada al establecer cuatro posibles: la busqueda de
recursos naturales, de mercados (nacional o regional), la busqueda de eficiencia para la conquista de
otros mercadosy la blsqueda de capacidades y activos estratégicos (Behrman, 1975). Especialmente
aclaratoria resulta la propuesta de Carlos Alberto Michalet (1998) quien, para comprender la
actuacion de los grupos transnacionales, diferencia entre estrategias de aprovisionamiento, de
produccion, de mercado y estrategia tecno-financiera.
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de procesamiento local de los recursos” y genera “bajos ingresos fiscales por
recursos no renovables”, al mismo tiempo que “contaminacion ambiental”.

En el caso de Bolivia los flujos de IED recibidos se incrementaron
significativamente tras la puesta en marcha del proceso de capitalizacion
(tabla 1). Sin embargo, el crecimiento de dichos flujos totales durante el
segundo quinquenio de los anos noventa, se vio menguado durante los anos
posteriores.

TasLa 1: Bouvia, [ED reciBiDA 1996-2008 (EN MILLONES DE DOLARES)

Afos IED total IED en hidrocarburos Peso de los hidrocarburos (%)
1996 427,2 53,4 12,5
1997 854,0 295,9 34,7
1998 1026,1 461,9 45,0
1999 1010,5 384,1 38,0
2000 8325 381,6 45,8
2001 877,1 4531 51,7
2002 999,0 462,8 46,3
2003 566,9 2477 43,7
2004 4484 184,5 41,1
2005 488,2 1393 28,5
2006 581,1 58,1 10,0
2007 (p) 738,9 131,4 17,8
2008 (p) 1302,0 380,3 29,2

Fuente: Elaboracion propia a partir de Instituto Nacional de Estadistica de Bolivia (www.ine.gov.bo).

El reparto sectorial de los flujos de IED recibidos por Bolivia fue
concentrandose de un modo creciente precisamente en el sector de los
hidrocarburos, para moderarse posteriormente y caer muy significativamente
en los altimos anos. No en vano, el montante de dichos flujos canalizado
hacia las actividades petroliferas y gasisticas llego a representar la mitad del
total en el 2001. Aunque entre 2003 y 2006 se produjo un desplome muy
acusado, a partir de 2007 volvido a recuperarse (mas en términos absolutos
que porcentuales).

Queda fuera de toda discusion la importancia del incremento inicial de
flujos en el periodo de capitalizacion y la caida inmediata de los mismos
que se produjo tras la entrada en vigor del Decreto de nacionalizacion. En
todo caso, mas alla de esta evolucion cuantitativa, es necesario analizar qué
transformaciones del sector hidrocarburifero y de la propia economia boliviana
trajeron consigo esas inversiones. Por ello en los siguientes subapartados se
van a analizar la evolucion de las variables seleccionadas (inversion, produccion,
reservas, exportaciones, ingresos fiscales e industrializacion) en cada uno de
los periodos de estudio.
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3.1. EL PERIODO DE CAPITALIZACION

El marco de la capitalizacion se caracteriza por haber generado cinco
efectos principales. En primer lugar, se observa (tabla 2) un incremento muy
significativo de la inversion tanto en la exploracion como en la explotacion de
los hidrocarburos, especialmente durante los primeros afos de apertura. A
partir de 1998 dichas inversiones las dejo de llevar a cabo YPFB en beneficio
de las nuevas empresas capitalizadas, y de las empresas contratistas con las
que se firmaron acuerdos de riesgo compartido. Como consecuencia de ello,
a partir del afio 2000 la inversion tendio a orientase mas a la explotacion que
a la exploracion, tendencia que se fue consolidando a lo largo de la década.
Algo que resulta coherente con la evolucion del nimero de pozos perforados,
en descenso paulatino desde 2000'6.

TaBLA 2: BOLIVIA, INVERSION EN EXPLORACION Y EXPLOTACION DE HIDROCARBUROS 1996-2010 (EN
MILLONES DE DOLARES).

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000| 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005| 2006 | 2007 | 2006 | 2009 | 2010
Exploracion | ©9,8 | 130,4 | 374,6 | 372,21 2568 | 169 | 1135 1086 | 86,7 | 4584 | 7157 _ | 14 23
Explotacion | 29,2'| 140,4 | 230,3| 2086 | 1853 | 2374 | 2313 | 172| 1493 | 15372 | 12659 _ _| 325] 569
TOTAL 991 2708 | 6048 | 580,8 | 442,1 | 4064 | 3448 | 2805 [ 2359 | 19956 | 19816 | 149 218 | 472| 592

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del Ministerio de Hidrocarburos de Bolivia y de YPFB

En segundo lugar, puede constatarse un significativo aumento tanto de las
reservas como de la produccion de hidrocarburos (petroleo y, sobre todo, gas
natural) (tablas 3y 4).

TABLA 3: BOLIVIA, RESERVAS DE PETROLEO Y GAS NATURAL POR ANO, 1997-2005 (EN MILLONES DE
BARRILES Y TRILLONES DE PIES CUBICOS)

| 7997| 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Petroleo/Condensado:
Probadas 116 142 152 397 441 477 486 462 465
Probables 85 75 89 296 452 452 471 446 391
Totales 201 217 241 692 892 929 957 909 857
Gas Natural:
Probadas 4 4 5 18 24 27 29 28 27
Probables 2 2 3 14 23 25 26 25 22
Totales 6 7 9 32 47 52 55 52 49

Fuente: Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos. Datos al inicio del mes de enero de cada afio.

16 Seglin los datos de la Camara Boliviana de Hidrocarburos (www.cbh.og.bo), ese descenso ha
llevado el nimero de pozos de los 64 perforados en ese ano, hasta los 5 en 2007 y los 4 en 2008,
pasando a 9 en 2009.
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La produccion gasistica, en concreto, pone de manifiesto con su crecimiento
progresivo, uno de los objetivos basicos de cualquier régimen regulador. Es
necesario no obstante valorar si ese mero incremento de la produccion implica
cambios cualitativos significativos en la estructura economica y sectorial de
Bolivia.

TABLA 4: BoLIviA, PRODUCCION DE PETROLEO Y GAS NATURAL POR ANO SEGUN SUBSECTOR, 1991-2009.
(EN MILLONES DE BARRILES Y EN MILES DE MILLONES DE PIES CUBICOS)

1991-95 1 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 [p)
PETROLEQ 8I5 [ 107 10| 126 107 100 14| N3] 122 141 154 149( 150 142 123

GAS NATURAL 1105 [ 11761 1065 1097 | 9221 121.0 | 1863 | 226.7 | 261.3 | 3623 | 442.7 | 4744 | 505.1 | 526.0 | 451.6

Fuente: Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos/Instituto Nacional de Estadistica

En este sentido, el régimen de capitalizacion hidrocarburifera significo,
en tercer lugar una profundizacion de la orientacion externa de la produccion
expresada en el peso relativo de las exportaciones con respecto a las ventas
internas. Esa evolucion exportadora es coherente con el papel de Bolivia como
suministrador energético en el Cono Sur latinoamericano, a Brasil y Argentina
concretamente. El control del acceso a los recursos hidrocarburiferos, sobre
todo el gas, para su exportacion a otros mercados ha sido la estrategia
de actuacion de las companias transnacionales presentes en Bolivia.
Paralelamente, y a medida que se incrementaron a fuerte ritmo la produccion
y las exportaciones, las ventas internas fueron permanentemente perdiendo
protagonismo desde el techo de 1999. Por tanto, el aumento de la capacidad
extractiva de petroleo y gas natural redundo en su practica totalidad en un
incremento exportador sin beneficiar, por tanto, ni al consumo interno ni a la
demanda industrial domeéstica (grafico 1)'.

Debe tenerse en cuenta, como dato afiadido significativo que, en 2005,
de los 2.866,6 millones de dolares de exportaciones bolivianas, 1.085,8
correspondieron a gas natural, el cual se exportaba a solo dos destinos: Brasil
con 924 millones y Argentina con el resto. Ademas, tampoco se produjeron
avances en el valor anadido en el sector ya que, no envano, las exportaciones de
refinados de hidrocarburos, segundo rubro exportado, alcanzaron tnicamente
los 357,7 millones de dolares, a enorme distancia del gas natural'®.

De hecho, en cuarto lugar, el regimen de capitalizacion consolido un perfil
productivo centrado en las fases de exploracion y extraccion de hidrocarburos

7 Todo ello en un marco de estabilidad de los precios internos resultado del Decreto Supero 27778
de octubre de 2004 que obligaba a mantener el precio interno del crudo en una banda que iba de
24,53 a 27'11 dolares el barril, al margen de la evolucion en los mercados internacionales y, por
tanto, generaba un gasto en subvenciones que el gobierno calcula en cerca del 2 % anual del PIB
boliviano (unos 380 millones de dolares para unos precios internacionales en el entorno de los 90
dolares por barril). En el mercado local, la gasolina se distribuye al precio marcado de 2,02 dolares
por galon, frente, por ejemplo, a los 3,95 ddlares por galon en Perd.

'8 Datos de la Unidad de Analisis de Politicas Sociales y Economicas (www.udape.gob.bo).
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sin fomentar una mayor complejidad del proceso productivo y, en definitiva, la
generacion de mayores niveles de valor agregado. Debido a ello, se mantuvo
un claro patron primario exportador de las explotaciones hidrocaburiferas
bolivianas expresado en el gran peso de las exportaciones de gas natural
sin transformacion frente a los productos derivados, tanto de gas como de
petroleo.

GRAFICO 1: BOLIVIA, DESTINO DE LA PRODUCCION DE GAS NATURAL 1990-2008 (PORCENTAJE)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de INE.

Por altimo, y en quinto lugar, los ingresos fiscales para el Estado boliviano
derivados de la recepcion de inversiones foraneas (otro de los criterios
tradicionalmente empleado para valorar su impacto) fueron inferiores a
los obtenidos antes del proceso de capitalizacion ya que las nuevas figuras
impositivas no habrian compensado las rentas anteriormente recibidas
cuando el Estado explotaba directamente los hidrocarburos a través de YFPB.
No envano, la Ley de 1996 diferenciaba, a la hora de establecer las exigencias
fiscales a las explotaciones hidrocarburiferas, entre pozos nuevos y pozos ya
existentes, fijando para los primeros unas regalias del 18% del valor de lo
producido y para los segundos un 50%, lo que pretendia ser un estimulo a la
puesta en explotacion de nuevos yacimientos (Delgadillo y Pardo, 2005). Esto
contrastaba con el régimen anterior que imponia en un 50% de la produccion
a todas las explotaciones.

El efecto sobre la recaudacion fiscal que tuvo este régimen se percibe
claramente a partir del peso sobre el PIB de los ingresos publicos asociados
a la actividad hidrocarburiferas (Grafico 2). La tendencia general descendente
que se puede observar es especialmente significativa teniendo en cuenta
que la produccion no dejo de aumentar como consecuencia de la puesta en
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funcionamiento de nuevas explotaciones a partir de la irrupcion de compafias
extranjeras. La coexistencia entre la merma, en términos relativos, de ingresos
publicos y los importantes incrementos de la produccion hidrocarburifera
reflejan, por tanto, la menor capacidad recaudatoria del régimen de
capitalizacion.

GRAFICO 2: BOLIVIA, EVOLUCION DE LOS INGRESOS PUBLICOS GENERADOS POR LAS ACTIVIDADES
HIDROCARBURIFERAS (1996-2008). PorcenTAJE DEL PIB.

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de INE y UDAPE.

En definitiva, el régimen de capitalizacion iniciado en 1996 supuso
para los hidrocarburos bolivianos un impulso importante en términos de
mayores reservas, mayores niveles de produccion bruta y un mayor potencial
exportador. Al mismo tiempo, produjo una creciente orientacion externa de
los mismos, reforzando el caracter extravertido del sector en detrimento
del mercado interno, mientras se profundizaban los rasgos extractivos de
las actividades hidrocarburiferas sin avanzar en la agregacion de valor a lo
largo del proceso productivo. Ademas, en términos fiscales, no genero un
incremento de las cantidades recaudadas equivalente al de la actividad y las
producciones brutas.

3.2. LOS RESULTADOS DEL PROCESO DE NACIONALIZACION

En primer lugar, a pesar de que se esperaba que el cambio de marco
regulador que se produjo en Bolivia durante los afos 2005 y 2006 iba
ahuyentar a los inversores extranjeros, las estadisticas de IED muestran un
incremento muy marcado de la inversion llevada a cabo en el pais andino por
las transnacionales del sector durante los arnos 2007 y 2008, que mas que
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compensan la caida del afio 2006. En efecto (tabla 1), la IED en hidrocarburos
pasa de los 139 millones de dolares en 2005 a 131 millones en 2007 y 380
millones en 2008. Esta ultima cifra no llega los maximos alcanzados en 2001
y 2002, probablemente debido al momento del ciclo inversor en que se
encuentra la actividad en el pais andino, pero se sitda en niveles similares a los
del inicio del proceso de capitalizacion.

A pesar de ello, es necesario destacar que las inversiones en exploracion
y explotacion han experimentado un descenso constante, desde el pico
al que habian llegado, respectivamente, en 1998 y 2001. Aunque esta
evolucion se haya intensificado desde 2005'9, en realidad el descenso
se inicio con anterioridad, influido por diversos factores. Algunos de ellos
estan relacionados con la dinamica del sector a escala mundial o con las
estrategias de expansion internacional de las distintas companias. Otros, sin
embargo se vinculan con el propio proceso de capitalizacion y la orientacion
general de la politica de atraccion de IED que pretendia reducir al maximo
las restricciones u obligaciones con que se pudieran encontrar las ETN en el
ejercicio de su actividad?®.

En todo caso, el hecho de que, desde que en mayo de 2006 se proclamara
el Decreto de nacionalizacion, la recuperacion de la inversion extranjera se
haya centrado en las actividades de explotacion, mas que en las de exploracion
(tabla 2), se deberia convertir en un elemento de preocupacion en el sector.
En efecto, la ausencia de una reactivacion de la perforacion hidrocarburifera
empeora las perspectivas de futuros incrementos de la produccion vy dificulta
la reposicion de las reservas actualmente explotadas. Una tendencia que se
asocia a la forma en que se ha desarrollado el proceso de nacionalizacion.

Como sefnalamos mas arriba, el citado Decreto garantiza una recuperacion
de la propiedad pero no necesariamente el control de las operaciones. En lo
que a las inversiones se refiere éstas debian quedar garantizadas tanto por la
propia YPFB como porloscompromisos suscritos porlasempresas privadas en
los acuerdos sobre inversion que deberian haberse firmado inmediatamente
después de los nuevos contratos. Sin embargo, en algunos casos, éstos se
retrasaron hasta dos anos. En otros, los compromisos asumidos por ciertas
ETN en septiembre de 2007 para 2008 y 2009 no se han cumplido. Para
muchos analistas esta situacion es resultado del bloqueo que las ETN han
ejercido sobre el gobierno boliviano para hacer prevalecer sus intereses ante
los cambios reguladores que se estaban dando en el sector y que suponian
una amenaza a sus margenes de beneficios. Por su parte YPFB no ha tenido

19 Otros indicadores dan cuenta también de esta situacion, como el ya mencionado descenso del
ntmero de pozos perforados, asi como de la cantidad de equipos de perforacion utilizados en todo el
pais, que ha pasado de 16 a 3 en el mismo periodo (Lopez y Ferrufino, 2009: 16).

20 Una parte importante de la caida de las inversiones en explotacion a partir de 2001 se debe a
la promulgacion del DS 26366 de 24 de octubre de 2001 que supuso liberar a las empresas de la
obligacion de perforar un pozo productor o de inyeccion por parcela como se establecia en la Ley
de Hidrocarburos N° 1689 aprobada en 1996. El nimero de pozos perforados experimentd su
descenso mas brusco de los tltimos 10 afos precisamente entre 2001 y 2002.
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ni la capacidad de hacer cumplir esos compromisos, ni la de acometer ella
misma las inversiones?'.

Es mas que probable que esa disminucion de la inversion (especialmente la
que se viene dando en las actividades de exploracion) se esté transformando
en una disminucion de las reservas aunque no se ha desarrollado una auditoria
de las mismas desde 2005 que permita certificar su evolucion??,

En cualquier caso, y en segundo lugar, esta falta de inversiones publicas
0 privadas de los altimos anos ha provocado que /os niveles de produccion
hayan crecido a un ritmo menor que el del primer lustro del milenio, en el caso
del gas, y hayan llegado a disminuir, en el caso de la produccion de petroleo
(tabla 4). Sin embargo, en este sentido, es necesario diferenciar entre los
factores de oferta y los factores de demanda que afectan a la produccion de
hidrocarburos. En efecto, mientras la caida de la inversion limita la capacidad
de aumentar la produccion a medio plazo, a corto plazo, dada una capacidad
productiva vya instalada, la produccion se encuentra determinada en mayor
medida por la evolucion de la demanda internacional. En el caso de Bolivia,
lo que la hace evolucionar a corto plazo es la demanda de abastecimiento de
gas natural y petroleo por parte de los principales clientes de Bolivia (en este
caso, Brasil y Argentina).

Si se toman los datos de produccion mensuales publicados en los Informes
Técnicos de YPFB se puede constatar una evolucion marcada por la cronologia
de la crisis economica mundial y por como ésta ha afectado a la demanda
y, sobre todo, a los precios internacionales de los hidrocarburos. Asi, segin
esos datos la produccion mensual de gas que a mediados del afio 2007 se
encontraba ligeramente por encima de la de 2005 con un maximo de 1540
MMPCD en julio de 2007, frente al maximo de 1477 MMPCD en septiembre
de 2005 empezo desde entonces a descender paulatinamente, haciéndolo
mas acusadamente solo a partir del tercer trimestre de 2008, es decir, en
pleno estallido de la crisis mundial. A pesar de esto la produccion en diciembre
de 2008 era todavia ligeramente superior a la de enero de 2007 lo que se
explica porque el descenso experimentado entre agosto de 2007 y diciembre
de 2008 fue inferior al incremento que tuvo lugar entre enero y julio de 2007.
De aht que en términos anuales tanto la produccion de 2007 como la de 2008
todavia haya seguido creciendo, tendencia que previsiblemente se rompera
definitivamente en 2009.

En este sentido, hay que insistir, en tercer lugar, en el hecho de que /a
evolucion de la produccion ha mantenido su trayectoria paralela a la de las

I La sucesion de varios presidentes en cuatro afios refleja las dificultades de gestion con las que
se ha encontrado la compafia. Ademas, ha habido que esperar hasta finales de 2009 para que se
elaborara un plan de inversiones para los proximos cinco afios. En el marco de estas nuevas iniciativas
y ante la mas que previsible reeleccion de Evo Morales (que luego quedo ampliamente confirmada)
también algunas companias privadas anunciaron renovados compromisos de inversion.

22 Afinales de 2009 y tras varios intentos fallidos el gobierno ha adjudicado a una empresa extranjera
especializada en el tema la auditoria de las reservas hidrocarburiferas del pais. Se prevé que los
resultados estén disponibles en el verano de 2010.
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exportaciones. No en vano, cerca del 80% de aquélla se sigue destinando al
mercado externo (ver grafico 1) para cumplir con los compromisos asumidos
con Brasil, fundamentalmente, y, menor medida, con Argentina. De hecho, el
primero absorbio en 2008 un 87,6% de las exportaciones de hidrocarburos
lo cual refleja un alto grado de concentracion en el destino geografico de las
mismas. Esa evolucion creciente de las exportaciones, continuada desde 1999
podria estar cambiando a partir del repunte del mercado interno que puede
apreciarse desde 2008, siendo no obstante prematuro hablar de un punto de
inflexion que, en efecto, supusiera el inicio de un protagonismo creciente del
mercado interno (domeéstico e industrial).

En términos de valor, el aumento de las exportaciones ha sido mucho
mayor, hasta un 51,8% de promedio anual para el periodo 2005-2008. En el
grafico 3 se puede apreciar claramente el diferencial, hasta el afio 2009, entre
las tasas de variacion de las exportaciones en términos de volumen y de valor
el cual se explica por el fuerte incremento de los precios internacionales del
petroleo y el gas.

GRAFICO 3: BOLIVIA, VOLUMEN Y VALOR DE LAS EXPORTACIONES DE GAS Y PETROLEO (1999-2009)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCB, INE e YPFB. (p) Datos provisionales.

Todo ello, en cuarto lugar, se encuentra vinculado con los escasos avances
que se han dado en la industrializacion del gas. Ello se ha debido a la falta de
inversiones, tanto en la ampliacion de las actividades del resto de la cadena
productiva del sector, como en el desarrollo del resto del aparato industrial
del pais. Aunque es poco el tiempo transcurrido desde el inicio del proceso de
nacionalizacion para mostrar logros significativos en un proceso de este tipo,
lo cierto es que hasta el momento el balance no es positivo. Ademas, el cambio
parcial de tendencia en el porcentaje de ventas destinadas al mercado interno,
mas que sefnalar hacia un supuesto mayor uso de los hidrocarburos nacionales
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como fuente energética basica para la industria interna, se debe, en gran
medida, a la politica de abastecer de gas natural a los hogares bolivianos.

Respecto a las posibilidades reales del sector hidrocarburifero boliviano
para avanzar en un mayor contenido tecnologico y valor agregado de la
produccion, la experiencia internacional muestra como muchas grandes
empresas hidrocarburiferas articulan sus actividades con “empresas gemelas”
petroguimicas, una de ellas encargada explicitamente de la industrializacion del
gas. Siguiendo esatendencia, en 2009 (Decreto Supremo 0368, 25 de noviembre)
se constituyo la Empresa Boliviana de Industrializacion (EBIH) con el objetivo
de promover y ejecutar estudios y proyectos en las actividades de separacion
del gas, petroguimica en general y otras actividades de industrializacion,
comercializacion y distribucion de productos de valor agregado. No obstante,
hasta el momento la actividad de EBIH apenas se ha puesto en marcha (de
hecho, hasta julio de 2010 no se nombro gerente) vy las dificultades a las que se
enfrenta son muchas: Bolivia no tiene tradicion petroquimica, por lo que desde
el propio gobierno se asume que sera necesario el establecimiento de una
estrategia empresarial para atraer inversiones dentro del modelo de sociedad
anonima mixta con participacion de capitales extranjeros?s.

En contraste con estas perspectivas, en dltimo lugar, debe destacarse el
aumento, aunqgue no sostenido, de los ingresos fiscales provenientes del sector
de los hidrocarburos que se ha producido (grafico 4) gracias principalmente a
la mayor presion fiscal establecida en el nuevo marco. Con ello se pretendia
mejorar la participacion del Tesoro General de la Nacion (TGN), lo que ha
permitido el desarrollo de ciertos instrumentos de politica social?*. Ademas, los
cambios, introducidos primero en la Ley 3058, luego en el Decreto de 2006 y
posteriormente en l0os nuevos contratos, han ido acompanados de otros que
afectan a la distribucion de la renta petrolera captada por el Estado. El principal
objetivo de estos dltimos ha sido tratar de equilibrar los ingresos percibidos

% Se esta actualmente intentando desarrollar un proyecto para la construccion de un planta de urea
en Bulo Bulo, provincia de Carrasco (Cochabamba) para abastecer al mercado interno e incluso para
exportar los excedentes. La urea es el fertilizante mas utilizado en la industria agroalimentaria y se
obtiene a partir del amoniaco (derivado del gas natural) y del nitrogeno. El inicio de las operaciones
esta previsto para 2014 y actualmente se esta negociando con expresas extranjeras propietarias de
lalicenciay las técnicas de fabricacion. (Veéase, para mas detalle, Ministerio de Hidrocarburos y Minas
(2010): Boletin estadistico, septiembre, La Paz).

>4 En este sentido se pueden citar, como ejemplos, el “Bono Juancito Pinto” o la “Renta Dignidad”
financiados directamente con la parte de los ingresos hidrocarburiferos acaparada por el Estado
boliviano. El primero, financiado directamente a partir de los ingresos de YPFB, consiste en un bono
de 200 bolivianos mensuales, para todas las familias con nifios en edad escolar que certifiquen su
asistencia a la ensefanza primera. La segunda, financiada con el 30% de los recursos recaudados con
el Impuesto Directo a los Hidrocarburos, consiste en una renta universal de vejez de 2400 bolivianos
para los ciudadanos bolivianos mayores de 60 afios que no reciban ninguna prestacion del sistema
de pensiones contributivo y de 1800 para aquellos que la reciban. Por el momento el Gnico indicador
del que se dispone sobre la dimension de este tipo de programas es su namero de beneficiarios
que en conjunto para ese Bono y esa Renta, junto con el “Bono Juana Azurduy” (dirigido a madres
que certifiguen su asistencia a controles médicos regulares durante el embarazo y hasta que el nifio
cumpla 2 afios) habria llegado a los 2,8 millones de beneficiarios a diciembre de 2009 (datos del
Ministerio de Economia y Finanzas de Bolivia: http://www.economiayfinanzas.gob.bo/)
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por los departamentos “productores” y los “no productores” que en el modelo
anterior quedaban al margen del reparto de la renta®®. Esto, por su parte, ha
contribuido a dinamizar otros sectores como el de la construccion que han
coadyuvado al crecimiento del PIB y a la generacion de empleo. Todo ello, no
obstante, sin perjudicar el equilibrio presupuestario, lo que ha sido bien valorado
por los organismos y mercados financieros internacionales (FMI, 2009).

A pesar de ello, la subida de los precios internacionales del petroleo ha
contribuido al aumento de los ingresos fiscales provenientes de la actividad
hidrocarburifera mostrando, sin embargo, lo arriesgado de una fiscalidad
excesivamente dependiente de una renta petrolera muy afectada por los
vaivenes de los precios. De hecho, la caida relativa experimentada en 2008
y 2009, unida a la disminucion de la demanda brasilena, ha contraido la
recaudacion del erario publico y podria llegar a poner en riesgo algunos de
los programas sociales, ademas de convertirse en un nuevo factor de tension
entre los departamentos.

Sin embargo, el analisis de los datos anteriores cuestiona los argumentos
convencionales que habian avalado el proceso de capitalizacion y las rebajas
fiscales (en el marco de politicas de atraccion claramente favorables a los
intereses extranjeros). Estos argumentos sostienen, siguiendo la logica de la
curva de Laffer, que un aumento de la presion fiscal desincentivara la inversion,
lo cual contraera la produccion y, en definitiva, la recaudacion. El analisis
realizado muestra que, al menos durante los cuatro anos transcurridos desde
el inicio del proceso de nacionalizacion, la renta petrolera ha aumentado como
consecuencia fundamentalmente del aumento de la presion fiscal y a pesar del
menor crecimiento de la produccion.

5 |a Ley 3058 establecio un reparto de las regalias petroleras que implica que los departamentos
se queden con el 67% de los ingresos mientras que el 33% restante se destina al TGN. De ese
67%, el 91,7% va directamente a los departamentos productores (Cochabamba, Chuquisaca, Santa
Cruz y Tarija) mientras que el 8,3 % restante constituye una regalia compensatoria pagada a dos
departamentos no productores (Beni y Pando). Con esta situacion tres prefecturas (La Paz, Oruro
y Potosi) quedaban al margen del reparto de la renta petrolera sin que existieran mecanismos
que, en lo fundamental, permitieran reequilibrar los ingresos fiscales de unas prefecturas y otras.
Esta situacion favorecia los desequilibrios regionales entre los departamentos productores y no
productores. Por ello, entre los objetivos fiscales del proceso de nacionalizacion estaba no solo el
aumento de la participacion del Estado en la renta petrolera sino también un cambio en la distribucion
regional de la misma. La que afecta a las regalias no se modifica pero tratara de ser compensada
por la participacion de los distintos departamentos en el impuesto directo de hidrocarburos (IDH)
recogida en el Decreto 28223, aprobado el 27 de junio de 2005, tan solo dos meses después
del Decreto de nacionalizacion. Segln éste, el 43,75% de los ingresos obtenidos por el IDH se
destinaran a las prefecturas (un 29% a las de los departamentos productores y un 71% a las de los
no productores), mientras que el 56,25 restante queda para el TGN. Sin embargo de este 56,25 un
6,9 queda reservado para un Fondo de Compensacion que se asigna nuevamente a las prefecturas
como mecanismo de nivelacion de ingresos. Del resto, una parte importante debe ser transferida a
pueblos indigenas, comunidades campesinas, Fuerzas Armadas y Policia, universidades, municipios,
etc. Finalmente los recursos de libre disposicion por parte del Estado terminan por representar una
parte muy reducida de la renta petrolera que en términos generales muestra una distribucion muy
dispersa dificultando la creacion de un Fondo Soberano de Inversion al estilo del de otros paises con
abundancia de recursos naturales (Espada, 2009).

'6
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GRAFICO 4: BoLiviA, INGRESOS DE HIDROCARBUROS DEL GOBIERNO GENERAL (1996-2009)
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de UDAPE.

Por otro lado, los resultados mediocres en términos de inversion y
produccion de los dos ultimos anos mas que cuestionar la viabilidad de
los cambios en el marco regulador, estarian mostrando las debilidades del
proceso de nacionalizacion en cuanto al control efectivo de las operaciones
por parte del Estado. Esto marcaria, de hecho, los retos a los que se va a
enfrentar el proceso de nacionalizacion durante los proximos anos. El estado
de las cuentas publicas y una previsible recuperacion de la demanda y de los
precios de los hidrocarburos serian la base financiera con la que se cuenta
para afrontar dicha tarea.

4. PERSPECTIVAS E INCERTIDUMBRES EN EL SECTOR HIDROCARBURIFERO

A modo de conclusion, es necesario comenzar por hacer un balance
comparativo de los resultados logrados por los dos marcos regulatorios aqui
analizados. En terminos de flujos de inversion extranjera y su efecto sobre las
reservas y la produccion, la capitalizacion del sector supuso un importante
incremento tanto de los primeros como de las segundas. La nacionalizacion
parcial del sector aunque logro compensar la inicial caida en la inversion
extranjera, sinembargo, vio aminorado el ritmo de crecimiento de la produccion.
Ninguno de los dos regimenes logro alterar el patron primario-exportador que
sigue caracterizando al sector, tanto en lo que a la orientacion externa de sus
ventas se refiere, como al reducido valor anadido de sus producciones. Por
ultimo, durante el periodo de capitalizacion el incremento de la produccion
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no fue suficiente para compensar el recorte en la tributacion de las empresas
del sector. En cambio, durante los primeros anos del de la nacionalizacion la
ampliacion de los porcentajes establecidos en concepto de regalias ha hecho
posible que, a pesar de la menor produccion, la recaudacion fiscal se haya
incrementado.

En efecto, el analisis comparativo de los efectos de la IED en el sector de
los hidrocarburos se ha centrado en buena parte en el binomio fiscalidad-
inversion al que ya nos hemos referido. La transferencia de las empresas
publicas a manos privadas en el periodo de la capitalizacion fue acompanada
de una rebaja fiscal que, sin embargo y como hemos visto, no genero un
incremento de la recaudacion publica. El Estado perdio recursos con respecto
a los que obtenia en el periodo previo a la capitalizacion, cuando explotaba
los hidrocarburos directamente a través de YPFB. En cambio, el mayor logro
del nuevo marco regulador ha sido incrementar inicialmente la recaudacion, a
pesar de la caida de la inversion y la ralentizacion del ritmo de crecimiento de
la produccion.

Mas alla de estas evidencias es necesario retomar el debate sobre
los objetivos de las politicas de atraccion y de los marcos reguladores
que afectan a las actividades de las ETN: si éstos deben atender solo a lo
cuantitativo —cuanta mas inversion (y produccion) mejor— o, por el contrario,
se debe renunciar a volimenes elevados de inversion en aras de garantizar
una contribucion mas positiva (en este caso medida en términos de la renta
petrolera). Ante el endurecimiento del marco regulador resultaba hasta cierto
punto previsible una disminucion de la inversion por parte de las empresas
petroleras. Sin embargo, esto puede ser asumido como parte de los costes que
implican la recuperacion de la propiedad de los recursos y el aumento en la
participacion de la renta petrolera (para el desarrollo de politicas sociales o del
apoyo a la industrializacion). No obstante es necesario no olvidar tampoco los
condicionantes a los que se encuentra sujeta esta situacion: unos de caracter
mas externo y coyuntural como es la evolucion de los precios internacionales
del petroleo; los otros, internos y estructurales, tiene que ver con la evolucion
de las inversiones y la produccion de hidrocarburos. En el actual marco, esto
altimo va a depender en gran medida de la capacidad que tenga el Estado
de gestionar eficazmente las nuevas responsabilidades que en materia de
inversion ha asumido y que deben garantizar el mantenimiento en el tiempo
de los logros alcanzados.

En todo caso, hay que considerar que, al contrario de lo ocurrido con la
mejoradelarecaudacionfiscal, otrasdelos objetivos de lanacionalizacion, como
alterar la orientacion exportadora de la produccion y lograr la industrializacion
del gas, no han sido modificados con el nuevo marco, impidiendo un cambio
de calado en la estructura productiva y sectorial boliviana. En efecto, el
actual proceso de reforma del marco regulador de la inversion extranjera en
el sector hidrocarburifero boliviano se justificaba por la necesidad de lograr
esa transformacion, dejando atras la orientacion externa de las actividades
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hidrocarburiferas, permitiendo, al mismo tiempo, una mayor complejidad del
proceso productivo y cierta diversificacion sectorial. Es probable que no se
disponga atn de suficiente perspectiva temporal para valorar suficientemente
el alcance de la reforma emprendida en 2006. Aun asl, 10s resultados en este
trabajo no parecen alterar significativamente la trayectoria seguida durante el
periodo de la capitalizacion por las variables de exportacion e industrializacion
del sector.

El hecho de que en 2006 no se optase por una nacionalizacion confiscatoria
0 expropiatoria, como las de 1937 y 1969 se debio principalmente a que
Bolivia necesitaba contar con mayores niveles de inversion para activar la
industria petrolera nacionalizada. Esto no hace sino constatar la poderosa
restriccion existente a la hora de disefiar esquemas normativos de tratamiento
al capital extranjero en el marco de estrategias de desarrollo por parte de
economias periféricas con una insercion externa primario-exportadora. Este
tipo de economias no disponen de la tecnologia necesaria para la prospeccion
y extraccion (sobre todo para la primera extraccion y transformacion de 10s
recursos) por lo que tienen que recurrir al capital extranjero que, a su vez, acude
buscando rentabilidad. El desafio consiste en establecer unos mecanismos de
pago para el capital extranjero que a su vez permita aumentar el margen de
actuacion para el Estado para impulsar al alza las aportaciones del capital
extranjero.

En Bolivia la nueva normativa obligd a las empresas a “migrar” a contratos
con nuevas condiciones cuya valoracion difiere segin los agentes implicados.
En un principio fueron considerados confiscatorios por las empresas, las
cuales, sin embargo, los suscribieron. Ahora los sectores que mas impulsaron
la nacionalizacion son los que los consideran demasiado condescendientes con
las petroleras y timoratos en su alcance?®. Despierta especial recelo, por sus
efectos potenciales en la profundizacion de la orientacion predominantemente
externa de la produccion, el hecho de asociar la parte de los beneficios que
les corresponde a las petroleras extranjeras al desempeno exportador de
las explotaciones en las que participan. No en vano, este aspecto sin duda
estaria distorsionando las pretensiones de construir un sector hidrocarburifero
autocentrado, es decir, enfocado principalmente al mercado interno (particular
e industrial).

En todo caso, los resultados desde la perspectiva del dinamismo vy
modernizacion sectorial de la economia boliviana solo se podran valorar en
funcion de si se consigue o no una efectiva industrializacion de los hidrocarburos
y de que se supere la secular insercion externa primario-exportadora de la
economia boliviana. Esto es algo que, hasta el momento, no esta resultando
posible para el Estado boliviano.

26 Son, en este sentido, muy ilustrativas las criticas del anterior ministro de Hidrocarburos, Solis
Rada, o los analisis del Centro de Documentacion e Informacion Bolivia (www.cedib.org).
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