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RESUMEN

Este trabajo se centra en el proceso de inversiones en € sector petrolero en €l Pert y forma parte
de una serie de estudios sectoriales sobre la respuesta de la inversion privada frente a las reformas
estructurales de la década del 90. Las principales modificaciones legales en €l sector comenzaron
en 1993, con la promulgacién de una nueva Ley de Hidrocarburos, que tiene como ge € estimulo
a la libre competencia, la desregulacion de los mercados y la fijacion de precios de los
combustibles por la oferta y demanda. De otro lado, s bien la privatizacion de los activos de
PETROPERU comenzd en 1991-92, ésta recién cobro fuerza en 1996 cuando se vendieron los
lotes petroleros y la refineria més grande del pais. Asimismo, algunos cambios legaes e
ingtitucionales solo pudieron cobrar plena vigencia desde esa fecha.

A pesar del poco tiempo transcurrido desde la introduccién de las reformas legales y de la
privatizacion, se aprecia un importante repunte de las inversiones en exploracion, habiéndose
firmado una significativa cantidad de contratos con compafiias petroleras desde 1993. Ninguno de
los pozos perforados ha resultado exitoso hasta el momento, lo que no ha permitido revertir e
creciente déficit de la balanza comercia petrolera.

El mismo dinamismo se congtata en las inversiones en la distribucién y comercializacion
minorista (estaciones de servicio) de los derivados del petréleo, siendo éste bastante menor en las
refinerias de petrdleo. Se estudia también € impacto de la liberalizacién de precios para €
mercado interno, en e contexto de baja de los precios internacionales del petrdleo. Finamente, €
trabgo analiza con detale los elementos determinantes del desistimiento del consorcio SHELL -
MOBIL, en julio de 1998, en continuar adelante con & plan de inversiones para e desarrollo del
importante yacimiento de gas natural de Camisea, que debia transformar profundamente el
panorama energeético peruano.



|. ANTECEDENTES

Perll es un pais productor de petréleo de tamafio pequefio, de acuerdo a los estandares de
América Latina. Actuamente ocupa e sétimo lugar en reservas de petréleo con 350 millones de
barriles (MMB), frente a 800 MMB en 1980. También ocupa € sétimo lugar en la produccion de
petréleo, siendo ésta de 118,000 mil barriles diarios. (MBD) para 1997 (¢l punto mas alto de la
produccion alcanzd 195 MBD en 1980).

Hasta mediados de la década del 80, € Pert fue un pais autosuficiente en materia petrolera
con saldos exportables que, si bien no eran tan importantes como los de otros paises de la Region,
permitieron un importante ingreso de divisas, llegando éstas a representar, en 1980, € 25% del
total de las exportaciones. Asmismo, los impuestos provenientes de |as actividades petrolerasy a
los combustibles financiaron entre e 20y € 30% dedl Presupuesto de la Republica en la década del
80.

Desde € punto de vista de la propiedad de las reservas, cabe resdtar que e 100% de las
reservas in situ son de propiedad del Estado. En 1994, antes de la privatizacion de PETROPERU,
el 38% estaban en campos operados por PETROPERU y & 62% restante en campos de
compafias contratistas, mayoritariamente norteamericanas. En lo que concierne a la produccion
de petrdleo, en ese mismo afio, €l 35% le correspondié a PETROPERU vy € saldo alas compafiias
contratistas.

Hasta 1996, las dos refinerias més grandes del pais, La Pampilla (102 MBD) y Refineria
Talara (60 MBD) eran de propiedad de PETROPERU y cubrian ampliamente el consumo interno.
Las refinerias tienen mercados complementarios: Taara abastece a norte, sur y parte del centro
del pais; La Pampilla cubre sobretodo la demanda de Lima (cerca del 50% de la demanda total) y
parte de la demandaen & sur del pais.

El superavit petrolero se deteriord en la segunda mitad de la década del 80, resultando en
una continua baja de las reservas y de la produccion de petrdleo, como se dijo lineas arriba.
Actualmente, la produccion naciona (118 MBD) no cubre el consumo interno (150 MBD en
1997). Asi, e superavit de la balanza comercia petrolera, que fue de US$ 538 millones en 1985,
se ha convertido en un déficit que va en aumento, llegando a US$ 450 millones en 1997 (ver
Gréfico 1).
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Grafico 1
PERU: BALANZA COMERCIAL PETROLERA 1985-1997
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Fuente: Ministerio de Energiay Minas.

Las causas de la declinacién en la produccion de petroleo son varias: 1) disminucion de la
inversion en exploracion de petréleo por parte de la empresa estatal PETROPERU, debido a
erradas politicas macro econdémicas y sectoriadles en la década del 80; 2) disminucion de la
inversion internacional en petroleo en la década del 80 (lo que incluye a Per(l), sobretodo después
del inicio del largo periodo de bajos precios del petrdleo en 1985; 3) poca adecuacion de la
legislacion petrolera nacional al cambiante entorno internacional de la década del 90; 4) no
explotacién, por problemas politicos, del yacimiento de gas natural de Camisea, descubierto en
1984, & mismo que posee reservas de gas natural y de hidrocarburos liquidos que revertirian por
completo € actual panorama del sector hidrocarburos en e Per(.

Desde 1991 (Decreto Legidativo 655) y, luego, en 1993 (nueva Ley de Hidrocarburos),
en Perll se han efectuado reformas petroleras de gran importancia. De un lado, se modifica €
régimen de contratacion petrolera, otorgando mayores incentivos a los inversionistas extranjeras
(desde 1993 hasta la fecha se han suscrito 37 contratos de exploracion comprometiendo montos
de inversion que superan los US$ 1,300 millones) y, de otro, se liberalizan y desregulan las
actividades de comercializacion, importacion de hidrocarburos y sus derivados, manufactura,
refinacion y petroquimica basica, las cuales podrdn ser gecutadas libremente por personas
naturales o juridicas, nacionales 0 extranjeras. En lo que concierne a los precios de los
combustibles, tradicionalmente sujetos a control, la Ley 26221 establecio que deberén fijarse por
el libre juego de la ofertay la demanda.

Asimismo, se ha procedido a la privatizacion de la empresa estatal PETROPERU. Se
considera que la industria petrolera no tiene caracter estratégico y que € Estado debe retirarse de
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esta actividad, la cual debe ser desarrollada integramente por e sector privado. A la fecha, la
empresa ha transferido su flota naviera, la compafiia comercializadora de gas, la mayor parte de
sus estaciones de servicio, todos sus campos productores, la refineria mas importante (La
Pampilla), la planta de lubricantes y los terminales y plantas de abastecimiento de combustibles en
la zona norte, centro y sur del pais.

Finalmente, en mayo de 1996 se firmo6 un acuerdo con el consorcio SHELL/MOBIL para
la explotacion del Gas de Camisea. Se estima que las reservas ascienden a 340,000 millones de
metros cubicos (MMm3, 6 12 hillones de pies clbicos) y 650 millones de barriles de condensados
(es decir, € doble de las reservas de petréleo actualmente existentes). De explotarse este
yacimiento, €l pais recuperaria su posicion de autosuficiente en recursos petroleros. En julio de
1998, sin embargo, se dio por terminado el contrato entre el consorcio y el gobierno peruano (ver
mas adelante).

1. Lainversion petroleraen lasdécadasdel 70y del 80

A fines de la década del 60 la inversién publica (incluye gobierno centrd y empresas publicas) era
bastante reducida, acanzando en 1968 d 2,7% del PBI (ver Gréfico 2). Esto cambi6 con lallegada a
poder del gobierno de las Fuerzas Armadas, en 1969, que impulsd una politica de reformas
egtructuraes en la que jugaba rol importante la actividad empresarid del Estedo. Asi, en 1975, laFBK
de las empresas publicas llegd hasta € 5,79% del PBI (Anexo 1). En lo que concierne a sector
petrolero, en octubre de 1968 € gobierno privatizo la compafiia extranjera productora de petroleo més
importante ddl pais, laInternational Petroleum Company (IPC), procediendo a entregar sus activosala
empresa estatal PETROPERU", creada en 1969.

Lasinversiones en € sub-sector petrolero en @ Pertl tienen dos componentes de importanciaen
las décadas dd 70 y dd 80: @) la inversén estatd, a cargo de PETROPERU, en exploracion y
explotacion de petrdleo, asi como en refinacion, transporte y distribucion®; b) la inverson privada,
desarrollada por las compafiias contratistas en exploracion y explotacion petrolera, asi como en la
distribucién minorista de los derivados del petrdleo.

En € periodo 1970-1995 las inversones de PETROPERU atraviesan periodos bastante bien
diferenciados (ver nuevamente € Gréfico 1). En € primero de dlos (1970-72), las inversiones se
concentran en la exploracion de petréleo, aungue en cantidades reducidas. Lo més importante es que
se encuentra petréleo en lasdva norte ddl pais.

En d segundo periodo, 1973-77, se produce un importante crecimiento de la inversén en
exploracion y explotacion de petrdleo, asi como la construccion del oleoducto nor-peruano, e mismo
gue supuso una inversion de US$ 800 millones (corrientes) y que permitio la duplicacion de la
produccion de petrdleo (6l oleoducto estuvo terminado a principios de 1977). En este periodo también
se producen importantes inversiones en refinacion (ampliacion de La Pampilla, puesta en marcha de
una nueva unidad de cragueo catditico en Talara) y en petroquimica basica
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Grafico2
FBK DE PETROPERU 1970-1995
(en % del PBI)
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Fuente: Banco Central de Reserva, Memorias Anuaes, varios afios.

En d periodo 1978-80, las inversones de PETROPERU disminuyen en un 70 a 80% con
relacion a periodo anterior, como consecuencia de la reduccion del presupuesto de inversiones,
producto de la politica econdmica de guste aplicada por € gobierno peruano debido a la crisis de la
deuda externa, a la politica de subsidios que efectia PETROPERU y a diversos acuerdos contractuales
firmados entre & gobierno y las compafiias extranjeras, las mismas que significan importantes egresos
paralaempresa estatal®.

En € cuarto periodo (1980-85), se puede observar un importante repunte de la inversién
publica en generd, la cua se devo a5,26% dd PBI en 1983, dcanzando los niveles de la década del
70. En este periodo la inverson de PETROPERU volvid a incrementarse, pero no acanzo los niveles
de la década dd 70. En este periodo, las inversiones de PETROPERU se concentraron principa mente
en las actividades de desarrollo de la produccion, seguidas de las inversones en exploracion y en
ampliacion de la capacidad de refinacion de laempresa.

El declive de la inverson plblica en generd y, también de PETROPERU, comienza en €
periodo 1986-90, cuando lainversion de las empresas publicas disminuye a niveles cercanos d 1% del
PBI (ver nuevamente € Gréfico 1y @ Anexo 1). En lo que concierne a PETROPERU, la inverson
desciende a 0,17% ddl PBI en 1990, muy por debgjo del promedio de los niveles de ladécadadd 70y
principios de los 80.
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Durante la década dd 90 comienza la implementacion de las reformas estructurales orientadas
a reducir d protagonismo edtatd, 1o que desemboca en d inicio del proceso de privatizacion de
PETROPERU en 1992-93, asi como una nueva Ley de Hidrocarburos, que otorga mayores incentivos
a las empresas privadas. En este periodo, 1990-96, contintia la tendencia anterior y las inversiones de
PETROPERU representan, en promedio, € 0,13% del PBI (Cuadro 2).

En lo que concierne a las inversones de las empresas extranjeras, exisen dos periodos muy
marcados. El primero de dlos abarca los afios 1973 a 1977, cuando més de 20 compafiias privadas
extranjeras invirtieron US$ 440 millones (corrientes) en la exploracion de petrdleo en la sdva
amazdnica. Los resultados de estas inversiones fueron negativos, svo en € caso de Occidenta (ver
cuadro 1).

Cuadro 1
INDICADORES RELEVANTES
PETROPERU Y EMPRESAS CONTRATISTAS

70-79 80-89 80-85 86-90 90-95 90-93 94-95
Inversiones en USSMM de
1995, promedios anuales por
periodo
PETROPERU (1) 495,1 202,3 2427 1255 59,2 52,0 30,6
CONTRATISTAS (2) 174,0 77,0 88,0 53,0 435 37,0 45,0
Inversiones % PBI,
promedios  anuales  por
periodo
PETROPERU 1,34 0,54 0,65 0,33 0,13 0,12 0,13
CONTRATISTAS 0,47 0,20 0,23 0,14 0,09 0,09 0,19
Participacion en PBI 96
-Extraccion 454 6,64 7,43 534 4,39 4,80 4,08
-Refinacion 0,12 0,25 0,27 0,22 0,24 0,25 0,25
Pozos exploratorios (3) 26 15 19 8 3 3 4
Pozos de desarrollo (3) 141 210 270 105 65 62 69
Produccién (en MMB)
PETROPERU (4) 13,7 19,7 19,2 19,5 14,4 14,9 14,3
CONTRATISTAS (4) 20,3 42,8 494 34,7 315 29,5 30,5
TOTAL 33,9 63,5 68,6 54,2 45,0 44,3 459
T de C delaProduccion
PETROPERU 52 15 9,2 -10,0 -6,3 11 -20,5
CONTRATISTAS 15,1 -6,8 -4.5 -6,5 2,6 -1,5 19,9
TOTAL 11,5 -4,4 -0,7 -1,7 -0,2 -0,7 0,4
Memorandum:
Produccién 1997 (en MMB) 43,1

Balanza Comercial Petrolera 1997 (en USSMM) -450,2

(2) Incluye inversiones en exploracidn, explotacion, transporte y comercializacion.

(2) Sdlo incluye inversiones en exploracion.

(3) El periodo analizado es 1990-1996

(4) A partir de 1993-94, los campos de PETROPERU son transferidos a sector privado.

Fuente: PETROPERU.
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En € periodo 1980-84 e redlizan nuevas inversones en exploracion por parte de compafiias
extranjeras (entre ellas Superior, SHELL, Hamilton y Union Texas). La Unica empresa que tuvo éxito
fue SHELL, d descubrir los importantes yacimientos de gas de Camisea, en la sdlva sur-este ddl pais.
En este periodo se efecttian también importantes inversiones en d desarrollo de los campos petroleros
de Occidentd, Occidentd-Bridasy Belco, d amparo de laLey 23231, promulgada en 1980.

El declive de la inverson extranjera en exploracion y explotacion de petrdleo comienza en
1986, debido ala bgade los precios internacionales del petrdleo y a problemas politicos en larelacion
entre las compafias extranjeras y € gobierno peruano (diferencias en lainterpretacion del contrato con
la Occidentd, frustracion en la negociacion del Acuerdo de Bases con SHELL parala explotacion del
gas de Camisea). El bgo nive de las inversiones extranjeras prosigue en la década dd 90, notandose
una lenta reversdn a partir de 1993, lo que también se gprecia en d leve incremento de los pozos
perforados (ver Cuadro 1). En € periodo 1993-95 comienza una lenta reversién de la tendencia
anterior, apreciandose un leve incremento de las inversiones y del nimero de pozos perforados. Se han
firmado 25 contratos ce operaciones petroleras |o que indicaria que, recién en 1998, podria apreciar €
despegue de las inversiones petroleras’

En mayo de 1996 se firmo6 e acuerdo entre €l gobierno y e consorcio SHELL/MOBIL
para la explotacion del gas de Camisea, € cual, de haberse concretado, habria demandado una
inversion de US$ 2,800 millones, aproximadamente.

2. Los problemas econémico-financieros de PETROPERU en el periodo 1972-1995

En € periodo 1972 a 1985, PETROPERU obtuvo utilidades netas en cantidades reducidas (Cuadro 2).
Sin embargo, es importante destacar que las utilidades operativas de la empresa eran bastante
superiores, llegando, por g emplo, a US$ 396 millones (corrientes) en 1977.

La explicacion més importante radica en la politica de subsidios a los precios dd petrdleo
instaurados por € gobierno en los primeros afios de la década ddl 70. El problema se agravd como
consecuencia del dza internacionad del precio dd petréleo debido ala crisis del Medio Oriente (1973
74), en momentos que € pais era todavia un importador neto de petréleo pues @ oleoducto nor-
peruano que traeria la nueva produccion proveniente de los descubrimientos en la selva peruana solo se
terminG en mayo de 1977. De haberse aplicado una politica de precios internos ligada a las variaciones
dd petrdleo en  mercado internaciond, los resultados hubieran sdo ampliamente positivos para
PETROPERU. Hubo, ademés, dispositivos gubernamentales que redundaron en un exceso de pagos
de PETROPERU a las contratistas extranjeras. Findmente, debe mencionarse la palitica llamada de
“petrolizacion” de los ingresos fiscales, es decir, de una ata dependencia en los impuestos directos e
indirectos (impuesto selectivo alos combustibles), 1o que determind que cerca del 30% de los ingresos
fiscales provinieran de esta fuente.

En la segunda mitad de la década dedl 80 se puso en evidencia que PETROPERU atravesaba
por una grave crisis econdmica En lo que concierne a los precios de los combustibles, cabe resdtar que
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€3t0s no se incrementaron (ni Siquiera en términos nominaes) de 1985 a 1988, a pesar de que las tasas
de inflacion eran relativamente elevadas (158, 63 y 11% para 1985, 1986 y 1987, respectivamente).

Cuadro 2
UTILIDAD DE PETROPERU 1969-1995
(en US$ millones)

Afios Operativa Neta
1969 9 5
1970 18 10
1971 9 5
1972 13 9
1973 13 8
1974 20 10
1975 36 5
1976 130 14
1977 396 4
1978 227 4
1979 114 11
1980 16 24
1981 53 2
1982 163 6
1983 194 32
1984 104 9
1985 128 33
1986 -135 -154
1987 -346 -612
1988 -341 -1470
1989 -296 -512
1990 -468 =779
1991 -186 -298
1992 -2 -95
1993 128 71
1994 259 -250
1995 206 43

Fuente: PETROPERU (1996).

El retraso en la correccidn de los precios de los combustibles se prolongd hasta mediados de
1990. Como parte del programa econdmico del nuevo gobierno, se implementé un programa de
“shock” con & objetivo de dinear |as variables macroeconémicas’. En lo que se refiere alos precios de
los combustibles, éstos aumentaron entre 30 a 40 veces. Desde € punto de vista de las finanzas de la
empresa, lamegorafue inmediata (ver cuadro 2).

No obstante dlo, en los Ultimos afios & gobierno dictaminé que PETROPERU debia redizar
pagos por “partidas inusuaes’, las mismas que deterioraron € baance de la empresa. En 1993, 1994 y
1995, por gemplo, las transferencias directas de PETROPERU a Estado fueron de US$ 138, 128 y
310 millones, respectivamente (PETROPERU 1996, p. 22).
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II. EL NUEVO MARCO LEGAL DEL SECTOR PETROLERO
Y SU IMPORTANCIA PARA EL PROCESO DE INVERSIONES

Desde julio de 1990, en Perl se puso en marcha un programa de estabilizacién macroeconémicay
de reformas estructurales, que tienen como objetivo disminuir la intervencion del Estado en las
actividades econdmicas, otorgandole a libre juego de las fuerzas de demandas € rol central en la
asignacion de recursos.

En lo que concierne a subsector petrolero, antes de 1991 la legislacién peruana daba a la
empresa estatal, PETROPERU, la propiedad de los hidrocarburos extraidos, siendo los
hidrocarburos in situ propiedad del Estado. Para la exploracion y explotacion, PETROPERU era
la entidad estatal encargada de negociar contratos con terceros. En los sectores del
“downstream”, PETROPERU tenia la exclusividad en € desarrollo de las actividades de
refinacion y comerciaizacion mayorista, correspondiendo también exclusivamente a Estado la
explotacion de la petroquimica bésica.®

A partir de 1991, han habido dos modificaciones fundamentales que afectan la actividad
del sector. La primera de ellas concierne la legilacion que desregulay liberaliza las actividades en
el sector, terminando con e monopolio de PETROPERU. Estas modificaciones comprenden,
esenciamente, la promulgacion del Decreto Legidativo 655 (setiembre de 1991) y la
promulgacion de una nueva Ley de Hidrocarburos, Ley 26221 (agosto de 1993).

La segunda esta relacionada con € Plan de Privatizacién de PETROPERU, a ser esta
empresa estatal incluida en los alcances de la Comision de Promocion de la Inversiéon Privada
(COPRI) en febrero de 1992. Se considera que € Estado no debe participar en la actividad
productiva, pues ésta debe ser desarrollada integramente por el sector privado. La privatizacion
de PETROPERU comenz6 en 1992-93, no habiendo concluido ain en la fecha de redaccién de
este informe (el proceso de privatizacion es analizado en detalle més adelante).

1. Losincentivosy lasgarantiasalainversion extranjera

Existen otros cambios de importancia para la inversion extranjera en general, que deben ser
también claramente explicitados pues han tenido una incidencia en la toma de decisiones de
inversion. La nueva Constitucion peruana, aprobada en 1993, establece que lainversion nacional y
la inversion extranjera se sujetan a las mismas condiciones (Articulo 62). Asimismo, la
Congtitucion dispone que la actividad empresarial del Estado, directa o indirecta, es subsidiariay
se puede gercer sdlo por razones de ato interés publico o de ata conveniencia naciona. Para
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gjercer dicha actividad, se debera contar con ley expresa (Articulo 60). Esto indica claramente que
el proceso de privatizacion de las empresas publicas se redlizaria de todas maneras, abriendo
nuevas oportunidades para la inversion privada en los diferentes campos de actividad empresaria
del Estado (petréleo, electricidad, mineria, pesca, telecomunicaciones, banca y seguros, entre
otras).

De otro lado, en abril de 1996 se promulgd € Decreto Legidativo 818, que otorga
incentivos para la inversién en recursos naturales. Especificamente, este DL estuvo destinado a
otorgar incentivos d consorcio SHELL/MOBIL para la explotacion del gas de Camisea. El DL 818
otorgaladevolucion anticipada del Impuesto General alas Ventas (IGV) y d fraccionamiento del pago
de aranceles en lafase pre-operativa, 1o que no existia anteriormente’.

Cabe destacar, también, que € Per( ha firmado los convenios MIGA y OPIC, que
conllevan garantias a la inversion extranjera. Ademéas de dlo, los diferentes Ministerios pueden
firmar contratos de estabilidad tributaria con los inversionistas extranjeros.

De su lado, la Comision Naciona de Inversién y Tecnologia Extranjera (CONITE),
organismo dependiente del Ministerio de Economiay Finanzas, esta autorizado a firmar convenios
de estabilidad juridica con las empresas extranjeras. Hasta la fecha se han firmado 211 convenios
con empresas extranjeras, con una inversion comprometida de US$ 5,057 millones. 25 convenios
corresponden al sector energia (incluye petréleo y gas y €eectricidad), por un monto de US$
1326,4 millones.

Consecuentemente, se han modificado de manera muy importante las caracteristicas y
estructura legales para la inversién extranjera en € pais, en particular para € sector Puede
afirmarse que estas modificaciones, junto con otros cambios ocurridos con la legidacion en
general (disminucion de la tasa del Impuesto a la Renta al 30%) han generado condiciones
bastante favorables para € desarrollo de la inversion extranjera, tanto en lo que concierne a
sector “upstream” (exploracion y explotacién de petrdleo), asi como a sector “downstream”, es
decir, la refinacion, transporte, amacenamiento, distribucién y comercializacion minorista del
petréleo y sus derivados.

2. La€eliminacion del monopolio dela empresa estatal: DL 655

El Decreto Legidativo 655 (setiembre de 1991), elimina el monopolio de PETROPERU, y de sus
filides o subsidiarias, en € desarrollo de las actividades de hidrocarburos, incluyendo la
comercializacion, importacién de hidrocarburos y sus derivados, manufactura, refinacion y
petroguimica basica. Estas actividades ahora podran ser gecutadas libremente por las personas
naturales o juridicas, nacionaes o extranjeras.

Asimismo, este dispositivo legal cred la Comision Naciona de Tarifas de Hidrocarburos,
cuyo objetivo fue “propender a la libertad de precios en € sector hidrocarburos’. Se establecio
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gue la Comision dicte en forma autonoma las tarifas y medidas que sean necesarias con td fin,
vigilando que sean cumplidas.

3. LanuevalLey deHidrocarburosde 1993: DL 26221

En agosto de 1993 se promulga una nueva Ley de Hidrocarburos, la Ley 26221. El principio
fundamental de la ley es promover e desarrollo de las actividades del sector hidrocarburos en
base ala libre competenciay € libre acceso a las actividades econdmicas. La Ley abarca todas las
etapas de la actividad hidrocarburifera: e sector “upstream” y e sector “downstream”.

a) Los cambios en & ”upstream”®

En lo que concierne especificamente a régimen de contratacion petrolera, la Ley 26221
establece lo siguiente:

1) Se otorga la propiedad del petrdleo a contratista. La Ley modifica el régimen de
contratacion petrolera en las etapas de exploracion y produccion, estableciendo que, ademas de
los contratos anteriores, existira el Contrato de Licencia, por € cua e contratista obtiene la
autorizacion de explorar y explotar hidrocarburos en € area del contrato, en mérito del cua
PERUPETRO SA transfiere € derecho de propiedad de los hidrocarburos extraidos a contratista,
quien debe pagar unaregaiaa Estado.’

De esta manera, € contratista se convierte en duefio del petréleo extraido, lo que no
sucedia anteriormente. Esta clausula otorga un importante incentivo a los inversionistas
extranjeros.

2) Se reduce la participacion del Estado en la renta petrolera. Anteriormente, los contratos
tenian una participacion del 50% para € Estado (a través de PETROPERU) y € 50% para los
contratistas. Ahora, los contratistas pagardn una regalia al Estado, la cua se negocia en cada
contrato. En promedio, la regalia pactada con los contratistas es del 20 a 30%.

3) Se suprime la obligacion que tenian los contratistas de vender a PETROPERU €l
petréleo gque fuera necesario para abastecer € mercado interno. Esta obligacion solo existira en
caso de emergencia nacional declarada por Ley.

4) Se reducen las exigencias al contratista en la etapa de exploracion, en particular la
obligacion de redlizar la perforacion de pozos exploratorios.

5) Se amplian los plazos para la exploracion y la explotacion de los contratos petroleros.

6) Se mantiene €l no pago de impuestos en la etapa de exploracién, asi como € pago de
arancel es de importacion.
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7) El Banco Centra de Reserva otorga la garantia de disponibilidad de divisas para €l
contratista (esta clausula ya existia anteriormente).

8) Se reduce la cantidad de organismos gue deben opinar sobre los contratos petroleros.
Anteriormente se necesitaba la aprobacion del Consgo de Ministros, refrendado por dos
ministerios y la opinion favorable de 8 entidades. Ahora los contratos son aprobados por Decreto
Supremo refrendado por los Ministerios de Economiay Finanzasy de Energiay Minas.

9) Se introduce la posibilidad del arbitrgje internacional. La contratista se somete a la ley
peruana pero en caso de diferencias que pudieran surgir en la gecuciéon, cumplimiento y, en
general, en todo lo relativo alas actividades de hidrocarburos a que se refiere la Ley 26221, éstas
podréan ser sometidas a Poder Judicia o a arbitraje nacional o internacional. Acordada la
jurisdiccion, sera de cumplimiento obligatorio.

10) Se refuerzan las disposiciones para la preservacion del medio ambiente. En particular,
los contratistas deberan presentar un estudio de impacto ambiental.

11) Se determina la creacién de PERUPETRO SA, como la agencia estatal encargada de
promover y administrar los contratos con |os inversionistas respecto a los derechos de exploracion
y explotacion de los hidrocarburos. Anteriormente estas funciones las g ercia PETROPERU.
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I1l. EL PROCESO DE PRIVATIZACION

En 1991, e gobierno promulgo e Decreto Legidativo 757, Ley Marco para €l Crecimiento de la
Inversion Privada, sefidando que esta ley tiene por objeto garantizar la libre iniciativa y las
inversiones privadas, efectuadas o por efectuarse, en todos |os sectores de la actividad econdmica
y en cualquiera de las formas empresariales permitidas por la Constitucion. Agrega que la
economia social de mercado se desarrolla sobre la base de la libre competenciay  libre acceso a
la actividad econdmica. Sefida, asimismo, que cuando una actividad econdmica es realizada por €
Estado y por la empresa privada, iguales condiciones son aplicables a ambas.

De otro lado, € Decreto Legidativo 674, de setiembre de 1991, declara de interés
nacional la inversion privada en € ambito de las empresas que conforman la Actividad
Empresarial del Estado. Se sefida que los érganos a cargo de la inversion privada son: a) la
Comision de la Promocion de la Inversién Privada (COPRI) y b) los Comités Especiaes de
Privatizacion (CEPRI), los cuaes se ocupardn de la privatizacion de empresas estatales
especificas.

En febrero de 1992 la COPRI acordd incluir a PETROPERU en el proceso de promocion
de la inversion privada, solo en relacion con las estaciones de servicio, grifos de expendio de
combustibles y la Refineria Conchan.

En mayo de 1992 se constituye e Comité Especial de Privatizacion (CEPRI) de
PETROPERU, abarcando esta vez a conjunto de la empresa estatal.

1. Losingresosdelaprivatizacion

Las privatizaciones del sector hidrocarburos, deasde 1992 hasta 1997, representaron ingresos por US$
580 millones, lo que representa el 7,9% del total de privatizaciones en € Perti hasta diciembre de 1997,
cuyo monto a esa fecha acanzo la cifra de US$ 7,329 millones (COPRI, 1997). Se puede gpreciar,
entonces, que € proceso de privatizacion en € sector hidrocarburos, desde @ punto de vista de los
ingresos, no hasido un componente importante del proceso en su conjunto, comenzado en 1992-93.

Han habido diversas modaidades de privatizacién de |os activos de la empresa: @) la venta del
100% de las acciones (flota petrolera, estaciones de servicio, empresa comercidizadora de GLP); b)
contratos de licencia para los lotes productores de PETROPERU; ¢) contrato de operaciones para los
terminales de abastecimiento; d) venta dd 60% de las acciones, en € caso de la Refineria La Pampilla



20

Se aceptaron papeles de la deuda externa como parte del pago a redizar, en los casos de la
Refineria La Pamnpillay € contrato de Licencia por € Lote 8/8x. De otro lado, los compromisos de
inverson dcanzaron la suma de US$ 118 millones.

2. El Plan de Transformacién de PETROPERU

En 1991-92 € Directorio de PETROPERU implementd un Plan de Transformacion de la empresa
con € objetivo de modernizarla. Este Plan de Transformacion formaba parte de un esquema
global que apuntaba a la privatizacién de la empresa integrada verticalmente. Las acciones
emprendidas fueron las siguientes:

B Se disminuyeron los gastos de exploracion y se transfirieron a empresas privadas los
campos pequefios de Talara,  campo petrolero y gasifero de Pucalpa. La refineria de
Pucallpa fue transferida a una compafiia extranjera (Maple Gas).

B Seclausuraron las plantas de fertilizantes y petroquimicas, que no eran rentables.

B Se dieron por terminadas las actividades de SERPETRO, compariiia de perforacion de
pozos de PETROPERU.

B Se contrataron servicios de terceros en las actividades relacionadas con la seguridad,
perforacién, mantenimiento y transporte;

B Sellevaron a cabo cambios en la gestiéon operativa 'y administrativa: contabilidad, recursos
humanos, administracién y logistica

B Se redujo de manera significativa  nimero de trabajadores de la empresa: de 9,274 en
1990 hasta menos de 5,517 afines de 1994.

B [ aempresa fue reorganizada en unidades de negocios.
3. Laprivatizacién en 1992-1993

Desde mediados de 1992 hasta fines de 1993 se privatizaron los siguientes activos de
PETROPERU (cuadro 3):

B En agosto de 1992 se vendié la Compafiia Peruana de Gas (SOL GAYS), filial de
PETROPERU, por US$ 7,5 millones. Esta compafiia estaba encargada de la distribucién
de gas licuado de propano (GLP).

B En diciembre de 1992 se vendieron las 83 estaciones de servicio minoristas de propiedad
de PETROPERU a operadores independientes por un monto total de US$ 38,8 millones.

B En febrero de 1993, la empresa subsidiaria de PETROPERU, PETROMAR, fue
transferida a sector privado mediante un contrato de operaciones especiales. La buena pro
fue obtenida por la empressa PETROTECH (EU), la misma que adquirira los activos fijos
por US$ 200 millones, a través de un “leasing” a 20 afios (US$ 10 millones anuaes). El
compromiso de inversion fue de US$ 74 millones (segin PERUPETRO).
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B En noviembre de 1993 se subasté publicamente la compafiia naviera propietaria de los
buques tanque, Petrolera Transoceanica SA, filid de PETROPERU, a la compafia
Glenpoint Enterprises Inc. EI monto obtenido fue US$ 25,2 millones.

Cuadro 3
PRIVATIZACION DE PERU 1991-1997
EMPRESAS FECHA MODALIDAD PLAZO % % Precio de venta Compromiso Comprador
(afios) vendido trabgjadores Efectivo | TDEXT deinversion

1)PRIMERA FASE

Estaciones de Servicio Jul-92 Venta 100 0 38,8 0 0 50 comp.

Solgas (1) Ago-92 Venta 84,1 45 73 0 0 Repsol (Esp)

Petromar (2) Feb-93 Cont. 30 0 0 10,0 0 0 Petrotech (EU)

Operaciones

Petrolera Transocednica | Nov-93 Venta 100 0 25,2 0 0 Glenpoint

(Per/Chi)
Sub-Total 813 0 0

2) SEGUNDA FASE

Refineria La Pampilla | Jun-96 Venta 60 - 1425 38 50,0 Repsol (Esp)

(€)

Lote 8/8X (4) Jun-96 Cont. Licencia 28 0 0 127,2 25 25,0 Pluspetrol (Arg)

Lote X/XI Jun-96 Cont. Licencia 30 0 0 202,2 0 25,0 Pérez  Companc
(Arg)

Petrolube (Lubricantes) | Ago-96 Venta 98,4 16 189 0 0,0 Mobil Qil de
Perti

Terminales del Centro | Dic-97 Cont. 15 0 0 30 0 55 Serlipsa (Per)

(5) Operaciones

Terminales del Norte | Dic-97 Cont. 15 0 0 30 0 6,3 Consorcio GMP

(6) Operaciones (Per)

Terminales del Sur (7) Dic-97 Cont. 15 0 0 30 0 6,7 Consorcio GMP

Operaciones (Per)
Sub-Total 499,6 63,0 1185
TOTAL GENERAL 580,9 63,0 1185
Memorandum:

(1) El comprador original fue Lipigas (Chi). Esta empresa vendio sus acciones a Repsol en 1996 por US$58 millones.

(2) Petrotech pagard US$ 200 millones por los activos fijos mediante un leasing a 20 afios (US$ millones anuales).

(3) El consorcio consta de: Repsol (Esp,55%), Y PF (Arg,25%), Mobil Pert (EU, 5%), GMP (Per, 5%), Wiese (Per, 5%) y
The Peru Privatisation Fund (Per,5%).

(4) El consorcio consta de Pluspetrol (Arg, 60%), Pedco(Corea,20%), Daewoo(Corea, 11,33%) y Y ukong (Corea, 8,33%)

(5) Serlipsapagaraal Estado US$ 0,2784 por barril almacenado.

(6) GMP pagard a Estado US$ 0,4739 por barril almacenado.

(7) GMP pagarda Estado US$ 0,4567 por barril almacenado.

TDEXT: Titulos de la deuda externa.

Fuente: COPRI.
4. Lasegundafasedela privatizacion: 1996-1997

Las privatizaciones de 1992-93 no habian involucrado los activos mas importantes de
PETROPERU, a saber, los dos lotes productores (el Lote 8 en la Selva Norte, con 10,6 MMB
anualesy € Lote 10 en Taara, con 6 MMB anuales) ni tampoco las dos refinerias més grandes
(La Pampillay Taara). Tampoco se habia privatizado el oleoducto nor-peruano (que valoriza la
produccion de la Selva Norte, Occidental y PETROPERU, la mas importante del pais), la Planta
de Lubricantes ni los terminales costeros y plantas de abastecimientos de combustibles en €
interior del pais.

El planteamiento del gobierno de privatizar a PETROPERU por unidades de negocio
(lotes productores, refinerias, oleoducto, etc.), llamado de privatizacién fragmentada, suscité un
amplio debate entre sectores de la sociedad civil. Debido a ello, a fines de 1994, el gobierno
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suspendié la privatizacion de PETROPERU hasta que se redizaran las elecciones presidenciales,
en abril de 1995. En mayo de 1995, € gobierno llamé a la presentaciéon de formulas aternativas
de privatizacion por parte de entidades y personas representativas. Se presentaron diversas
formulas aternativas, pero éstas no fueron tomadas en cuenta por € gobierno (ver en e Recuadro
No.1 laimportancia de este debate).

Recuadro 1
EL DEBATE SOBRE LA FORMA DE PRIVATIZACION DE PETROPERU

Segun el gobierno, la privatizaciéon por partes de PETROPERU, es decir, la venta de la empresa dividida en
diferentes unidades de negocios terminara con € monopolio de PETROPERU, favorecera la competencia y la
mejor asignacion de recursos, con lo cua habrd mayor eficiencia y productividad, 1o que, a la vez, redundara en
mejor servicio y precios mas bgjos a consumidor.

Las criticas a este punto de vista tuvieron dos ges centrales. El primero de ellos estuvo relacionado con la
vigencia de laintegracion vertical de laindustria petrolera a nivel mundial, debido a las economias de escalay ala
existencia de una importante renta petrolera (resultante del diferencial entre e costo de produccién y el precio
internacional del petréleo crudo). El segundo tenia que ver con el hecho que e Perl tenia un mercado interno
reducido, donde no habria lugar para un aumento de la competencia en el campo de larefinacién de petrdleo, en la
medida que la capacidad de carga de las dos refinerias existentes cubren ampliamente la demanda interna 'y por €
hecho que las dos refinerias atienden un mercado segmentado que hace complementaria su produccién™®. Cabe
sefidlar, ademés, que no existia monopolio de PETROPERU en la exploracion y explotacion de petréleo, pues
siempre hubo presencia de empresa extranjeras en ese rubro.

Para el gobierno, sin embargo, €l criterio de la privatizacion fragmentada debia mantenerse, desestimandose la
mantencion de laintegracion vertical de la empresa petroleraen e momento de privatizarla, tal como si sucedié en
el caso de YPF en Argentina, en 1993.

La integracion vertical, es decir la presencia de una compafiia petrolera en todas las fases de la actividad
petrolera, desde la exploracion y produccion de petrdleo hasta la comercializacion de los derivados del mismo, ha
sido una de las caracteristicas mas satantes de la industria petrolera internacional. El elemento de mayor
importancia para explicar laintegracién vertical de laindustria petrolera tiene que ver con la renta diferencial que
se obtiene en ésta. Como bien se sabe, l0s precios internacionales del petréleo no se determinan por la ofertay la
demanda en el mercado. En la fijacidén de estos precios intervienen factores extra-econdmicos, entre los cuales
puede mencionarse €l rol de la OPEP 'y las cuotas de produccidn de sus paises miembros.

Por ello, existe un importante margen de diferencia entre el costo de produccion del petrdleo crudo y su precio
de venta en el mercado internacional. Mientras més bajo sea su costo de produccién, mayor seralarentadiferencia
que pueda ser apropiada por la compafiia productora del petréleo crudo.

Ahora bien, los mérgenes de ganancia de la industria petrolera se incrementan cuando una comparfiia es
propietaria de las refinerias y de canales de distribucion y comercializacion minorista, es decir, cuando esta4
integrada verticalmente. En ese caso, la compafia petrolera obtendra méargenes de ganancia adicionales por la
venta de productos refinados y por la venta minorista de derivados del petréleo. Esto también permite a la
compafiia mantener su solvencia en caso de bagja de los precios del petrdleo y tener acceso a las "ganancias
extraordinarias’ que se generan en los periodos de alza importante de los precios internacionales del petréleo
crudo.

Ese fue € criterio con que se vendio YPF en Argentina en 1993 y que sigue rigiendo en el mundo. Pero fue
desestimado en el Perd. Veremos més adelante cuales han sido las conclusiones de este proceso.

Fuente: Elaboracion propia.
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En febrero de 1996, @ gobierno presentd un nuevo esguema de privatizacion de
PETROPERU, & mismo que se ha cumplido parciamente hasta la fecha (ver nuevamente €l
cuadro 3):

m En mayo de 1996 se redizd la venta de |la Refineria de La Pampilla. El precio base de la
Refineria La Pampilla fue de US$ 108 millones por € 60% de las acciones, de los
cuales US$ 38 millones se canjearan por papeles de la deuda externa. La subasta fue
ganada por el Consorcio Refinadores del Perti formado por REPSOL de Esparia (55%),
Y PF de Argentina (25%), MOBIL de Estados Unidos (5%) y tres compafiias peruanas
(Grafiay Montero, Banco Wiese 'y The Peru Trading Fund del Banco de Crédito) con
5% cada una. El consorcio pagd US$ 180 millones (incluidos los US$ 38 millones en
papeles de la deuda) y asumié un compromiso de inverson de US$ 50 millones.
También participd en la subasta Maraven, filid de PDVSA. El gobierno posee
“acciones doradas, las mismas que le otorgan poderes especiales en relacion a algunas
decisiones sobre la propiedad de la empresa.

m Enjunio de 1996 se subasto € contrato de PETROPERU con PERUPETRO en € Lote
8/8X. El precio base fue de US$ 75 millones, de los cuales US$ 25 millones serian
canjeados por titulos de la deuda externa. La subasta fue ganada por € consorcio
liderado por la empresa argentina PLUSPETROL (60%) y las compafiias coreanas
Korea Development (20%), Daewoo (11,67%) y Y ukong (8,33). El consorcio pago la
suma de US$ 142,2 (incluidos los US$ 25 millones en papeles de la deuda externa) y
asumié un compromiso de inversion de US$ 25 millones. También participaron en la
subasta las compafiias argentinas YPF y Pérez Companc, asi como la empresa estatal
china SAPET.

m En agosto de 1996 se vendio la Planta de Lubricantes PETROLUBE a la empresa
MOBIL Oil Corporation, empresa que pagd la suma de US$ 18.9 millones. La oferta
de MOBIL superé a precio base fijado por € gobierno de US$ 7.5 millones.
Participaron en la subasta Maraven, filial de PDVSA, y Chevron, ofreciendo cantidades
menores alade MOBIL.

m En octubre de 1996 se subasto €l contrato de PETROPERU con PERUPETRO en €l
Lote X/XI. El precio base fue de US$ 65 millones. La subasta la gan6 la empresa
argentina Pérez Companc, pagando una suma de US$ 202 millones (210% mas que €
precio base), con un compromiso de inversion de US$ 25 millones. La regdia
establecida en el contrato es de 22,5% del petréleo extraido. También participaron en la
subasta las compafias China National Petroleum Corporation America (que ofrecio
US$ 190 millones), Norcen Energy de Canada (US$ 131 millones), € consorcio
PLUSPETROL/Grafia y Montero (US$ 103,3 millones) y Pennzoil (US$ 93,5
millones).
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m En diciembre de 1997 se llevo a cabo la subasta de los Contratos de Operacion por un
plazo de 15 afios de los Terminales del Norte, Terminales del Centro y Terminales del
Sur de PETROPERU (servicio de suministro, recepcion, almacenamiento y despacho
de combustibles). Los terminales fueron ganados por tres empresas peruanas (ver
cuadro 3), que pagardn US$ 3 millones cada una por e derecho de suscripcion.
También deberan desarrollar Compromisos de Inversion, ascendiendo en € caso de los
Terminaes del Norte aUS$ 5.5 MM en 4 afios; en €l caso de los Terminales del Centro
aUS$ 6.3 MM en 5 afios; y paralos Terminalesdel Sur aUS$ 6.7 MM en 5 afios.

5. Lasuspension dela privatizaciéon de PETROPERU

A fines de 1996, se decidi6 suspender e proceso de privatizacion de PETROPERU, debido a los
problemas derivados de la puesta en marcha del proceso. En lo esencia, € gobierno manifesté su
preocupacion por lafuerte alza de los derivados del petréleo en e mercado interno.

Debido a €llo, en diciembre de 1996, se procedié a la creacion del ente Organismo
Supervisor de las Inversiones en Energia (OSINERG), € que tiene entre sus funciones aquella de
fiscalizar, anivel naciona, e cumplimiento de las disposiciones legales y técnicas relacionadas con
las actividades de |os subsectores de el ectricidad e hidrocarburos, asi como € cumplimiento de las
normas legales y técnicas referidas a la conservacion y proteccion del medio ambiente. Dentro de
sus atribuciones, sin embargo, no esta la fijacion de las tarifas para € transporte y distribucién del
gas natural, ni el otorgamiento de concesiones.
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V. LASINVERSIONESEN LA DECADA DEL 90

En Per(, los cambios en € régimen legal motivados por la nueva Ley de Hidrocarburos 26221 de
1993 y @ proceso de privatizacion de las principales unidades de PETROPERU (llevado a cabo
en 1996, pero planteado desde 1994), motivé gque en los primeros afios de la década de 1990 se
produjera una disminucion en la actividad exploratoria (que ya habia comenzado en la segunda
mitad de la década del 80). Es por €llo que las inversiones en e sector sdlo comienzan a
desarrollarse a partir de 1993, como se analiza a continuacion.

1. Lasinversiones comprometidasen e periodo 1993-1997

Desde 1993, PERUPETRO ha suscrito 37 contratos de Licencia para la exploracion de
hidrocarburos, bajo las condiciones de la Ley 26221. EI monto minimo de inversiones
comprometido es de US$ 1,272 millones a julio de 1998 (ver cuadro 4). Hay que resaltar que los
plazos para redlizar estos compromisos de inversion, de acuerdo a la Ley, son de 7 afios, por lo
gue es en ese lapso que se producira la inversion consignada en este cuadro. En caso que se
encuentre petrdleo en cantidades comerciales, las empresas procederdn a redlizar inversiones
adicionales para el desarrollo de la produccién.

Desde 1993 hasta 1996 se perforaron, en promedio, 4 pozos exploratorios por afio. En
1997, la cifra aument6 a 10, estimandose que en 1998, se perforaran 25 pozos exploratorios.
Hasta ahora en ninguno de los pozos exploratorios perforados se ha encontrado petréleo o gas
natural en cantidades que permitan su explotacién comercial.

En e campo de la explotacion de petréleo, € total de la inversién comprometida asciende
a US$ 347,5 millones. Asi, por gemplo, la venta de los lotes productores de PETROPERU en
1996 a consorcio PLUSPETROL (Lote 8) y a Pérez Companc (Lote X) establecié compromisos
deinversion de US$ 39 y 14 millones, respectivamente.

Cabe mencionar € compromiso de inversion por US$ 115 millones para la explotacion del
ya existente campo de Aguaytia a cargo de la empresa de EU, Maple Gas (ver € capitulo V).

Adicionamente, las empresas petroleras que explotaban yacimientos descubiertos en la
década del 50 (Petrotech) y del 70 (Occidental Peruana), tienen compromisos de inversion por
US$ 74 y US$ 10,2 millones, respectivamente. El resto de las inversiones comprometidas
corresponde a pequefios campos en la zona de Talara (la provincia petrolera mas antigua, situada
en € noroeste del pais) que fueron transferidos a empresas privadas en € periodo 1993-1995.
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Cuadro4
CONTRATOSPETROLEROSFIRMADOQOS 1993-1998
EMPRESA FECHA LOTE TIPO DE CONTRATO INVERSION
COMPROMETIDA
1) CONTRATOSDE EXPLORACION/EXPLOTACION 1993-1998

Enterprise Oil/Great Western 18/02/1993 65-M Licencia 55,0
Murphy 21/09/1994 71 Licencia 45,0
Coastal 14/12/1994 74 Licencia 25,0
Y PF/Quintana 11/01/1995 50 Licencia 65,0
Repsol/Ampolex 22/03/1995 Z-29 Licencia 60,0
Pluspetrol/OXY 10/08/1995 54 Licencia 36,2
Y ugansknefgas 17/08/0995 S4 Licencia 14,2
EL F/Eurocan/Anschutz 08/09/1995 66 Licencia 50,5
Chevron 08/11/1995 52 Licencia 75,0
ARCO 07/12/1995 64 Licencia 48,5
Advantage/Pedco/Hanwha/Hyundai 13/12/1995 67 Licencia 31,0
Mobil/Elf/Esso 26/03/1996 77 Licencia 48,0
Mobil/Elf/Esso 26/03/1996 78 Licencia 68,0
Olympic Oil 30/05/1996 X1 Licencia 12,2
Pluspetro/K orea Pet/Y ukong 22/07/1996 79 Licencia 29,0
Pluspetrol/Pedco/Y ukong/Daewoo 29/12/94 y 22/07/96 8X Licencia 21,3
Anadarko 22/09/1996 84 Licencia 485
Occidental 24/10/1996 72 Licencia 445
Advantage/Barrett 06/11/1996 55A,55B,55C Licencia 29,5
QuintanaMineras 17/12/1996 81 Licencia 44,0
Phillipg AGIP 30/01/1997 82 Licencia 46,5
Shell/Mobil 18/03/1997 75 Licencia 34,0
PanEnergy/Buenaventura/M osbacher 15/08/1997 85 Licencia 21,0
Enterprise Oil 07/01/1998 32 Licencia 40,0
Perez Companc 30/01/1998 Z-1 Licencia 31,0
Occidental 30/01/1998 Z-3 Licencia 49,0
Coastal PertHunt Overseas 06/03/1998 73A,73B,73C Licencia 26,0
ARCO 31/03/1998 86 Licencia 350
Pluspetrol 03/04/1998 X1l Licencia 11,0
Pérez Companc 19/04/1998 34 Licencia 37,0
Repsol 19/04/1998 35 Licencia 37,0
PetroleraMonterrico mayo XV Licencia 30
Pérez Companc junio XVI1 Licencia 7,0
Repsol 30/06/1998 33 Licencia 45,0
Pan Energy 21/07/1998 40 Licencia Nd
Pan Energy 21/07/1998 41 Licencia Nd
Graflay Montero Petrolera Ago-98 XV Licencia Nd

Sub total 1272,9

2) CONTRATOSDE EXPLOTACION 1993-1998

Occidental 22/03/1986 1-AB Servicios 10,2
GraflaMontero PetroleraSA. 27/12/1991 | Servicios 5,6
Rio Bravo/Pan American 04/03/1993 v Licencia 40
Provisa/lMercantile Petroleum 05/03/1993 11 Licencia 138
Unipetro 17/06/1993 IX Servicios 1,7
GraflaMontero PetroleraSA. 08/10/1993 \Y Servicios 29
Sapet 22/10/1993 Vil Servicios 24,3
Petrotech 16/11/1993 Z-2B Operaciones 74,0
The Maple Gas 30/03/1994 31-B/31D Licencia 31
The Maple Gas/Aguaytia Energy 30/03/94 y 22/07/96 31C Licencia 1150
PETROPERU SA. 20/05/1994 X Licencia 14,0
Pérez Companc Jun-96 X Licencia 14,0
Pluspetrol/Pedco/Y ukong/Daewoo 29/12/94 y 22/07/96 8X Licencia 39,0
Sapet 11/07/1995 VI Servicios 21,7
VEGSA C.G. 05/01/1996 I Licencia 42

Sub total 3475
TOTAL INVERSION COMPROMETIDA (1+2) 1620,4

Fuente: PERUPETRO; MEM, Anuario Estadistico 1997; Informacién Periodistica.
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2. Lasinversiones materializadas en € periodo 1995-1997

Es importante distinguir la inversion comprometida (a realizarse en un determinado nimero de
anos) de los flujos de inversion efectivamente materializados anual mente.

Segun e Banco Central de Reserva, la inversion extranjera directa en hidrocarburos en
exploracion y desarrollo™ ascendio a US$ -19, 230 y 271 millones, respectivamente, para los afios
1995, 1996 y 1997. Se espera que esta cifra aumente en los proximos 2 a 3 afos, a medida que se

realicen las inversiones en exploracion comprometidas en los contratos de licencia (cuadro 5).
Cuadro 5
PERU: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
(en US$ millones)

1995 1996 1997 % 95-97
Petroleras (1) -19 230 271 9,7%
Mineras 240 194 559 20,0%
Financieray Seguros 326 349 252 18,7%
Servicios 502 246 319 21,5%
Industriales 420 339 354 11,0%
Energia 126 161 96 7,7%
Principales Inv. Directas sin Privatizacion 1595 1519 1851 4965

(1) Neto de pago de préstamos y depreciacion.
Fuente: Banco Central de Reserva, Memoria 1997.

Vale la pena destacar que, en 1997, las inversiones en exploracion y explotacion de
petréleo y gas natural representaron € 14,6% del total de inversiones extranjeras realizadas en €
Perti (excluyendo los montos de | as privatizaciones de ese afo).

Una cantidad relativamente importante de estas inversiones corresponde a aguellas
realizadas por € consorcio SHELL/MOBIL en los campos de gas natural de Camisea. Segun €
consorcio, entre mayo de 1996 y julio de 1998 se invirtieron US$ 250 millones.

Asimismo, e Banco Central consigna que, en 1997, dentro de las inversiones del sector
servicios (ver nuevamente el cuadro 5), sobresalen las inversiones en estaciones de servicio parala
venta de combustibles. También dice el Banco Central que, en 1995, se realizaron inversiones por
US$ 80 millones en la comerciaizacion de combustibles™ (ver Recuadro No.2).
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Recuadro 2
EL “BOOM” DE LASINVERSIONESEN LA COMERCIALIZACION DE COMBUSTIBLES

Desde 1995 ha aumentado sustantivamente la inversion en la distribucion y comercializacion minorista de
derivados del petrdleo debido a, de un lado, la privatizacién de las estaciones de servicio (1992) y los
terminales de abastecimiento de PETROPERU (1997) y, de otro, a la desregulacién de los precios de los
combustibles, que ahora se fijan libremente, medida que entré en vigor a mediados de 1996.

En & Pert existen cerca de 3,000 estaciones de servicio, de las cuaes 2,000 son independientes. Las 1,000
estaciones de servicio restantes son de propiedad de grandes empresas comercializadoras 6 estan afiliadas a
alguna de €llas (‘embanderadas’, segun la jerga técnica del ramo). Estas estaciones se concentran en Lima,
principalmente, y en otras ciudades importantes (Arequipa, Trujillo, Chiclayo, Piura).

Se estima que en los Ultimos afios se han invertido més de US$ 100 millones anuales en la construccion
y/lo modernizacién de estaciones de servicio, esperandose una cantidad similar en los proximos afios (ver
cuadro 6). Cabe sefialar que, ademas de la comercializacion de combustibles, en las nuevas estaciones de
servicio existen ahora minimercados, establecimientos de comidarapiday farmacias, entre otros.

Cuadro 6
INVERSIONES EN ESTACIONES DE SERVICIO
(en US$ millones)

NUmero de Estaciones Inversiones
1998 Proyectadas Realizadas 1998 1998-2000
YPE 73 27 40 45 ND
Corpetrol (REPSOL) 70 130 70 nd 115
Mobil 150 ND 45 ND ND
SHELL 200 20 100 25 ND
TEXACO ND 160 50 ND ND
Total 493 337 305 70 115

ND = No Disponible.
Fuente: Diario Gestion einformacion de las empresas.

Las nuevas inversiones han estado a cargo de empresas importantes a nivel internacional, como Shell,
Mobil (estas dos empresas dominan e mercado nacional) y Texaco. Asimismo, Repsol (Espafia) e YPF
(Argentina), también han incursionado con fuerza en este sector en |os Ultimos afios.

A pesar del aumento de la competencia y de la reduccion de los precios internacionales del petrdleo, los
precios de venta a consumidor no han disminuido. La libertad de fijacion de precios ha llevado a que las
empresas establezcan el evados mérgenes de comercializacion establecidos en |as estaciones de servicio™.

Fuente: Elaboracion propia en base ainformacion disponible.
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Recuadro 3
LA INTEGRACION VERTICAL DE REPSOL EN EL PERU

La empresa petrolera espariola REPSOL ha formado recientemente el “holding” Sociedad Grupo REPSOL
del Per( para administrar €l conjunto de sus negocios en e Per( (declaraciones de Joaquin Uris, Gerente
General de la Empresa, Gestion, 6/1/1998). REPSOL se esta integrando verticalmente en el Per(l pues posee
intereses la exploracion y produccion de petrdleo, es propietaria de la Refineria La Pampilla asi como de una
cadena de estaciones de servicio a través de su subsidiaria CORPETROL. Adicionalmente, REPSOL es
propietaria de la més grande compafiia envasadorayy distribuidora de gas, Solgas.

REPSOL esta explorando petréleo “offshore” en el Lote Z-29 en la costa norte de Perd. Su compromiso de
inversion es de US$ 65 millones. En 1998, Repsol ha firmado dos nuevos contratos de exploracion en los Lotes
35y 33, con inversiones comprometidas de US$ 33 y 37 millones, respectivamente. Cabe anotar que la unidad
de exploracion de REPSOL es una operacion descentralizada y no forma parte directamente del “holding”.

En & campo de larefinacion, REPSOL es propietaria del 55% del consorcio RELAPASA, en sociedad con
YPF, MOBIL vy tres compafiias peruanas. El consorcio RELAPASA adquirié el 60% de las acciones de esta
refineria, privatizada en 1996. La Pampilla es la primera refineria peruana con una capacidad de 102,000
barriles diarios. REPSOL es propietaria del 90% de las acciones de CORPETROL, empresa comercializadora
de combustibles. CORPETROL tiene como meta tener 200 estaciones de servicio en el Per(.

A fines de 1996, REPSOL adquirié € 60% de las acciones de Solgas, por aproximadamente US$ 58
millones. En 1997, REPSOL amplié su participacién en esta compafiia a 79%, debido a retiro de la firma
chilena Modilinco (Lipigas)**. De esta manera, |a participacion de REPSOL en el mercado de distribucion de
GLP en Lima Metropolitana se ha incrementado, llegando a 53% (22% de Refineria La Pampillay 31% de
Solgas). También es importante destacar que en 1995, Solgas adquirio la segunda empresa distribuidora de gas
de Lima (llamada Lima Gas, que tenia el 16% del mercado) (Macroconsult, 1997).

FACTURACION E INVERSION DE REPSOL

El grupo REPSOL facturd en 1997 arededor de US$ 851 millones en sus negocios de Refineria La Pampilla,
Corpetrol y la Compafiia Peruana de Gas (Solgas). Las ventas de Relapasa ascendieron en 1997 a US$ 728
millones; Solgas tuvo ventas por un total de US$ 78 millones y Corpetrol facturé US$ 45 millones (Gestion,
23/2/98). Este nivel de ventas coloca a “holding” REPSOL entre las cinco primeras empresas del Per(, de
acuerdo al ranking de ingresos.

En lo que concierne a las inversiones del “holding”, desde 1996 hasta diciembre de 1997, Repsol habia
invertido en Per: US$ 342 millones. De 1998 a 2006 se planea invertir US$ 575,7 millones, de los cuales €
70% ird a La Pampilla (US$ 402 millones), 20% a Corpetrol (US$ 115 millones) y 10% a Solgas (US$ 57
millones) (Gestion, 21/5/98).

De su lado, Solgas invertiria US$ 6 millones en 1998. Se completardn las inversiones necesarias para la
modernizacion y optimizacién de los sistemas de seguridad y control ambiental Asimismo, se pondra en
marcha la nueva planta de envasado de Ventanilla-Callao que con una capacidad de llenado de 2,500 balones
por hora, sera la mas grande del pais. Se contemplan inversiones adicionales de US$ 4 millones para dos
nuevas plantas de envasado: unaen el norte, otraen e Sur.

Finalmente, Corpetrol invertira entre US$ 30 y 40 millones en la instalacion de nuevas estaciones de
servicio, dentro del plan quinquenal de contar con 200 estaciones de servicio; actualmente, Repsol tiene 70
estaciones de servicio.

Fuente: Elaboracion propia en base ainformacion disponible.
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V. LOSNUEVOSPROYECTOSDE GASNATURAL

Las reservas de gas natura de Perl ascienden a 201 MMm3 ocupando € quinto lugar en cuanto ala
distribucién geogréfica de las disponibilidades de América Latina, correspondiendo la mayor parte de
dichas reservas d yacimiento de Camisea, en d Cuzco. Se estima, Sn embargo, que las reservas de gas
natura y condensados de Camisea podrian llegar a unos 340,000 Mmm3 (12 billones de pies clbicos)
y 650 MMB, respectivamente.

La produccion de gas naturd es muy pequefia. En 1997, la produccion fiscalizada fue de 8,530
millones de pies clbicos. Su participacion en la oferta total de energia primaria representa solo 1,4%
frente a una contribucion del petréleo que acanza d 53% y a una participacion de 28% y 11%
respectivamente, de lalefiay la hidroenergia.

Sin embargo, la produccion de gas naturd ha venido aumentando con la puesta en marcha de
los campos de Aguaytia (ver acpite V1.1, a continuacion). Asi, en € periodo enero-agosto de 1998,
la produccién fiscdizada fue de 7,960 millones de pies clbicos, 10 que representa un incremento de
50% con respecto aigual periodo de 1997.

La explotacion dd Gas de Camisea congtituye una opcion estratégica fundamental dentro de la
politica energética de Gobierno Peruano ya que permitiria aumentar de manera significativa las
reservas de gas natura y de condensados, impulsando la reconverson energeética hacia combustibles
més limpiosy lageneracion de divisas por las probables exportaci ones.

1. El Proyecto Aguaytia

La explotacion del gas natural de Aguaytia comenzd en 1998. Contempla la explotacion de 6,314
Mmm3 (223,000 MM pies3) de reservas de gas naturd. La produccion diaria seria de 569 Mmm3
cubicos (1,58 Mmm3 diarios), obteniéndose ademas, 4,000 barriles diarios de GLP. El gas natura sera
usado para operar dos centraes termoel éctricas. unaen Pucalpay la otraen Aguaytia, esta Gltima, con
capacidad de 140 MW. Habra un enlace con € sistema eléctrico interconectado centro-norte (SICN),
mediante la congtrucciéon de 400 Km. de lineas de transmision de 220 KV. Se ha construido un
gasoducto de 4 segmentos con una longitud total de 215 Km.

El consorcio esta liderado por Maple Gas Corporation y 10 componen también PanEnergy
International Development Corporation, El Paso Energy International Company, Illinova
Generating Company, Scudder Latin American Power Fund and Power Markets Devel opment
Company.
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El costo total del proyecto fue de US$ 252 millones. El BID otorgé un financiamiento de
USS$ 60 millones en diciembre de 1996.

2. Laexplotaciéon del Gas de Camisea

En 1984, la compafiia SHELL descubrié reservas de gas natural y condensados en la region de
Camisea, a sur-oriente del Perl (600 Kms al sur-este de Lima) gque se estima ascienden a 340,000
Mmm3 (12 billones de pies cubicos) y 650 MM B respectivamente.

La explotacion de este recurso permitiria que € pais modifique profundamente e actual
patrén de produccion y consumo de recursos energéticos. En efecto, la produccién de gas natural
abasteceria de combustible a las centrales térmicas y, también, a petréleo diesel y residual que
emplean las grandes industrias. De otro lado, la produccion de los condensados y GLP otorgaria
al pais nuevamente su condicion de autosuficiente en materia de produccion de hidrocarburos y,
ademés, permitiria un importante excedente de exportacion. De otro lado, también se contempla
la posibilidad de exportacion de gas natura a Brasil mediante la interconexién con € gasoducto
en construccion Santa Cruz Sao Paulo.

2.1 Lasnegociaciones con SHELL y con & consorcio SHELL/MOBIL

En 1987-88, hubo negociaciones entre la SHELL y e gobierno, pero éstas fracasaron por
discrepancias de indole técnicay politica. En esa época se firmé un Acuerdo de Bases que estimo
lainversion para el desarrollo de estas reservas en US$ 2,500 millones.

En 1993, se reanudaron las negociaciones entre la SHELL y € gobierno peruano. En
1995, la compafiia SHELL formd un consorcio con MOBIL para la explotacion del gas de
Camisea con participaciones del 57,5% y 42,5%, respectivamente.

La explotacion de los yacimientos de Camisea es una de las prioridades del gobierno
peruano, pues permitiria aumentar de manera significativa las reservas de hidrocarburos, la
reconversion energética hacia combustibles mas limpios y un aumento en la recaudacion de divisas
(en caso de exportacion).

2.2 El contrato con SHELL/MOBIL

En mayo de 1996 se suscribié un contrato de licencia entre PERUPETRO y e consorcio
SHELL/MOBIL, cuya duracion era de 40 afios. En este contrato el Estado se abstuvo de
participar la inversion, degjando la gjecucion en manos del consorcio. El contrato tiene tres etapas
claramente delimitadas.

En la primera etapa, que tenia una duracion de dos afios, SHELL/MOBIL se comprometia
a un programa minimo de trabajo que comprendia la perforacion de tres pozos exploratorios, €l
reprocesamiento de 250 Kms de lineas sismicas y un estudio del mercado de Lima para gas
natural para determinar la factibilidad de desarrollo de dicho mercado y la consiguiente
construccién de dos ductos a la costa central: uno para €l transporte del gas natural y otro para el
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transporte de los condensados. S| SHELL/MOBIL consideraba que no existian condiciones para
el transporte del gas a la costa central, entonces € contrato podia ser rescindido a final de la
primera etapa.

Incluida en esta primera etapa del contrato estaba la opcién de SHELL/MOBIL de
contratar con un tercero la construccién, en Camisea, de una central térmica de 600 MW que se
conectaria con las lineas de transmision Centro-Norte y Sur. Vale la pena resaltar que € contrato
de licencia establecia claramente que la construccién de la central no formaba parte del programa
minimo de trabajo de los primeros dos afios. Si se consideraba gque la construccion de la central no
era viable, entonces SHELL/MOBIL notificaba ese hecho a PERUPETRO para que € contrato
terminara autométicamente, sin mas obligacion que cumplir con € programa minimo.

En setiembre de 1997, € consorcio SHELL/MOBIL desestimé la opcion de construir la
central térmica. Actualmente, el gobierno estudia, a través de ELECTROPERU, la construccion
de una central de menor capacidad.

Podia suceder, también, que SHELL/MOBIL considerara que era rentable construir la
central térmica, pero no construir los ductos para llevar € gas a la costa central (la segunda
etapa). En ese caso, entraba en vigencia un contrato de servicios (ya no de licencia) por 40 afos
(pero que PERUPETRO podia dar por terminado en un periodo de 3 afios, mientras buscaba un
nuevo operador que quiera construir los ductos a Lima) para abastecer de gas ala central térmica.
Este contrato de servicios se firmé a mismo tiempo que & contrato de licencia

La segunda etapa, que tenia una duracién de 4.5 afios, comprendia € desarrollo de los
yacimientos, la construccion de una Planta de Separacion de Liquidos en Camiseay de los ductos
a una zona de la costa central. Asimismo, se construiria en la zona central una Planta de
Fraccionamiento y facilidades para € despacho de hidrocarburos.

En octubre de 1997, SHELL hizo llegar a gobierno € presupuesto de inversion de la
segunda fase del proyecto, el mismo que ascendiaa US$ 2,476 millones (cuadro 7).

Cuadro 7
INVERSION EN EL PROYECTO CAMISEA
(en US$ millones)

Ducto de Liquidos 313
Ducto de Gas 499
Sub Tota 812
Evauacion del Proyecto 149
Pozosy Plantas de Separacion 976
Gastos Generales y Administrativos 182
Planta de Fraccionamiento en Lima 357
Sub Tota 1664
TOTAL 2476

Fuente: Consorcio Shell/Mobil. Diario Gestién, 20/05/98.
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Los estudios estimaban que € costo de produccion del gas de Camisea seria de US$
6/barril, aproximadamente. A esto se le debia sumar € costo de transporte por los ductos, que
podria alcanzar US$ 3 a 4 por barril. En lo que respecta a costo del gas, de manera extraoficial,
trascendié que el consorcio estimaba el costo en US$ 2,50 por millén de BTU, puesto en € “city
gate’ en Lima

El volumen de gas que conduciria € ducto dependeria del mercado. Su capacidad seria de
500 millones de pies cubicos diarios, aunque la demanda inicial detectada solo acanzaria a 150
millones de pies cubicos diarios. El ducto de transporte de los condensados tendria una capacidad
de arededor de 70 MBD, de los cuales la mitad aproximadamente corresponderia GLP y la otra
mitad a condensados. Se estimé que la construccion de los ductos demandaria una inversion de
USS$ 812 millones.

La tercera etapa, que comprendia el periodo desde € final de la segunda etapa, es decir,
pasados los primeros seis afios y medio, hasta cumplir e plazo de 40 afios, era la etapa de
explotacion. La regalia que recibiria el Estado se determinG de acuerdo a un Factor "R" que
relaciona los ingresos y egresos del contratista. El factor "R" aumenta en la medida que los
ingresos superan a los egresos. Laregalia promedio que recibiria €l Estado durante la vigencia del
contrato seria de 30%.

La inversion total en las tres etapas del contrato se estimaba en alrededor de US$
2,470millones.

2.3 El retiro dd consorcio SHELL/MOBIL

Pensamos que retiro del consorcio SHELL/MOBIL de Camisea fue producto del errado esquema
conceptual adoptado hace dos afios. En efecto, en mayo de 1996, poco antes de la privatizacién
fragmentada de PETROPERU, se anuncié que el Estado no invertiriaen e desarrollo de Camisea
y que éste seria desarrollado integramente por la empresa privada en € contexto del libre juego de
la oferta y demanda en € mercado. Las negociaciones estaban avanzadas y Camisea seria “é
contrato del siglo”.

Se desestimaron, por tanto, los puntos de vista de quienes afirmaban que la explotacion
del gas de Camisea era un objetivo estratégico, 1o que implicaba que € Estado, a través de
PETROPERU, forme una aianza estratégica con € consorcio SHELL/MOBIL, a fin de
garantizar la explotacién de este recurso.

La decision del consorcio de retirarse se tomo después de intensas negociaciones entre las
partes. El consorcio considerd que, en las actuales condiciones, € proyecto de Camisea otorgaba
una rentabilidad del 8,4% para lainversion, la cual no era aceptable para € consorcio pues no le
permitiria la recuperacion de la inversion en los plazos deseados. La inversion se estimo
inicialmente en US$ 2,470 millones. En los Ultimos dias de la negociacion € consorcio comunico
al gobierno que la inversion aumentaria sustanciamente, mencionando un monto de US$ 4,000
millones.



35

2.4 Losincentivos adicionales para SHELL/MOBIL

Para llevar adelante € proyecto, € consorcio exigia a gobierno la promulgacion de incentivos
adicionales que permitieran elevar la rentabilidad del proyecto. Estos incentivos se sumarian a
aguellos gue le fueron otorgados a consorcio en abril de 1996 mediante € DL 818, en € cud €
gobierno autorizd la recuperacién anticipada del Impuesto General a las Ventas (IGV) en la fase
de exploracion, asi como € fraccionamiento del pago de aranceles para los activos importados en
estafase.®

Los incentivos adicionales demandados por € consorcio estaban relacionados con la
aceptacion gubernamental de un precio para € gas natural que no se gjustaba a lo establecido en
e contrato; la participacion en la distribucién del gas en Lima; la posibilidad de exportar gas a
Brasil mediante la interconexién con € gasoducto Santa Cruz - Sao Paulo; y la participacién en la
fase de distribucion del gas natural en Lima, 1o que le hubiera significado la integracidn vertical
para el consorcio, |0 que no estaba estipulado en el proyecto.

El gobierno opt6 por no dar los incentivos adicionales pues consideré que no se gustaban
a los términos dd contrato firmado en 1996. De su lado, € consorcio optd por retirarse del
proyecto considerando que la bgja rentabilidad no justificaba lainversién aredizarse. A través del
libre juego de la ofertay la demanda del mercado, entonces, se cancel6 € contrato de 1996.

Cabe sefidar que no hemos podido conocer € estudio de factibilidad del consorcio
SHELL/MOBIL vy, por tanto, las razones técnicas y econdmicas que determinan una rentabilidad
de 8,4% para el proyecto de Camisea, tal como éste iba a ser desarrollado por e consorcio. Es de
la mas alta importancia conocer este estudio de factibilidad, pues constituye la base que permitira
nuevas negociaciones en e futuro, ya sea con SHELL/MOBIL o con otras compafias.

2.4.1 LalLey deConcesiones Eléctricasde 1992 y lastarifas de gas natural

La Ley de Concesiones Eléctricas establece que € precio de la energia que compran los
generadores de energia eléctrica tiene un componente de costos variables y un componente de
costos fijos. En @ caso de que las empresas generadoras compren petrdleo diesel, petrdleo
residual 6 carbén, por gemplo, € valor total de estos combustibles sera considerado como un
costo variable.

No sucede o mismo con € precio del gas natural, pues solo se considera como costo
variable e precio del gas natural en “boca de pozo”, es decir, en Camisea. El pegje de ducto de
transporte de Camisea a Lima es considerado como un costo fijo de la empresa generadora 'y no
seincorporaen el costo variable de la produccién de el ectricidad™.

Esta metodologia para fijar € precio del gas natural desfavorece a gas natura sobre los
otros combustibles, pues, a no considerarlo como un costo variable, no permite que las empresas
generadoras deduzcan € 100% del pege del ducto. Esto significa que las empresas generadoras
tendrian que “financiar” con su propia cgja € pago de peaje, es decir, la recuperaciéon de la
inversion para construir los ductos a efectuarse por €l consorcio SHELL/MOBIL.
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Para tratar de solucionar ese problema, el consorcio propuso que el precio del gas natural
no se fijara en “boca depozo”, sino en € “city gate” de Lima. De esa manera, € precio en € “city
gate” yatendriaincorporado € pegje del ducto.

El gobierno no acept6 este planteamiento del consorcio pues ello significaba que no solo
tenia que modificarse la Ley de 1992, sino también, todo € esquema de fijacion de precios de la
energia eléctricaen € Per.

2.4.2 El problema delaintegracion vertical

El contrato con & consorcio SHELL/MOBIL preveia la integracion de las fases de explotaciéon y
transporte, pero se excluia la fase de distribucion del gas natural en Lima. Sin embargo, en los
ultimos meses, € consorcio planted que debia participar en la fase de distribucion, aunque sblo
fuera de manera temporal (uno o dos afnos), para tener la seguridad, de un lado, de la calidad de
las inversiones y, de otro, que las inversiones en los ductos de distribucion estuvieran terminadas
parael momento en que € gas natural llegaraalas costas de Lima.

El gobierno no aceptd este planteamiento, que significaba la integracion vertical del
proyecto. Se afirma que la razon principal fue que € gobierno no queria todas las fases del
proyecto estuvieran en manos del consorcio, pues eso daria a consorcio un fuerte poder de
negociacion que podria debilitar 1a posicion del gobierno en € futuro’.

2.4.3 Laexportacion del gas natural a Brasil

Como el mercado peruano de gas natural alin no existe, e consorcio SHELL/MOBIL planted la
necesidad de negociar la exportacion del gas natural a Brasil, conectandose con € gasoducto
Santa Cruz/Sao Paulo, que debe terminarse a mediados de 1999.|

El gobierno planted negociar esta posibilidad inmediatamente después de que €l consorcio
acepte pasar ala segunda fase del contrato, mientras que el consorcio deseaba que esto se hiciera
antes de ese momento.

No hubo acuerdo sobre este punto. Vale la pena resdtar, sin embargo, que los puntos
principales de desacuerdo fueron los dos anteriores.

2.5 Marco conceptual de las negociaciones

Lo que fracasd no fue solamente una negociacion determinada entre el gobierno y € consorcio
SHELL/MOBIL. Ha fracasado € marco conceptual que establecid las lineas maestras del
contrato. Se pensd que € libre juego de la ofertay la demanda en un contexto de libre mercado
era suficiente para garantizar la explotacion del gas natural. Y no ha sido asi, porque cuando no
existen mercados, hay que crearlos. No crecen solos, Sino que necesitan € apoyo del Estado a
través de una politica sectoria que establezca e interés naciona para la explotacion de ese
recurso. Evidentemente, en ese marco, si es posible otorgar incentivos especificos, no a una
empresa privada, sino a un proyecto nacional que redundara en el bienestar general del conjunto
del pais.
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En ese caso, la menor rentabilidad de mercado del proyecto pudo haber sido compensada
con inversion estatal para e desarrollo de esta industria naciente, la cual podia provenir,
perfectamente, de las utilidades de la Refineria Talara de PETROPERU e, incluso, del 30% del
paquete accionario que alin mantiene en la Refineria La Pampilla. Cabe sefidar que estas
utilidades ascienden a més de US$ 100 millones anuales en la actuaidad.

Dicho sea de paso, esa es la politica que se sigue en Colombia, con € Plan de Masificacion
del Consumo de Gas Natural (donde la empresa estata ECOPETROL es la encargada de
promover la inversion privada para € desarrollo del gas natura) o de las inversiones para la
construccién del ducto de gas natural que unira Santa Cruz (Bolivia) con Sao Paulo (Brasil) a
fines de 1999, en € cual participan las estatales YPFB (Bolivia) y PETROBRAS con empresas
petroleras extranjeras, entre las cuales se encuentra la empresa norteamericana Enron y la propia
SHELL.

Un esguema de este tipo, hubiera sido tal vez mas factible. En cambio, € esguema
utilizado ha llevado a un impasse. Con lo cual, no solamente deja de explotarse € recurso, Sino
gue la critica situacion ddl déficit de la cuenta corriente de la Balanza de Pagos, que se pensaba a
menos paliar con la entrada en produccién de Camisea, se agrava de manera preocupante.

De aqui la importancia, también, de establecer una clara politica de uso eficiente de la
energia.

2.6 Consderaciones especificas

- Parece correcto que no se hayan otorgado mayores incentivos a SHELL/MOBIL. La
satisfaccion de los pedidos del consorcio hubiera generado un efecto demostracion en otras
actividades y obligado a un replanteamiento de la politica fiscal.

Ello no obstante, o que se critica es que se haya decidido por una sola 0 modelo de
contrato, & mismo que a la postre desembocé en un fracaso. Y no puede decirse que € mejor
contrato es &l que no se firma.

- Es importante destacar, asimismo, que la teoria econémica ortodoxa admite la vigencia
de las llamadas “industrias nacientes’ y & hecho que puede existir apoyo estatal para su
desarrollo, siempre que éste sea limitado y que tenga un carécter transparente'™®. Por o tanto, no
habia ninguna razén tedrica (y menos, préctica y/6 técnica) para que € Estado no pudiera haber
intervenido en el desarrollo de este proyecto. Dados los problemas actuales parece que podria
estudiarse una opcion distinta que podria incluir la intervencién del Estado en algunas etapas del
proyecto, principamente en la distribucién.

- No esté claro por qué e planteamiento de proceder a la explotacion fragmentada del
yacimiento (explotacion, transporte por ductos, distribucion en Lima y venta de gas para
generacion de energia eléctrica) podria ser més rentable, cuando e esquema de SHELL/MOBIL,
gue consistia en una integracion vertical cas completa (faltandole la distribucién), no lo era. A
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menos que se esté pensando en una disminucion de los estandares técnicos, ambientales y de
relacion con las comunidades de la zona, 1o cual no seria aconsgjable.

En un esquema de explotacion fragmentada, todos |os operadores querran tener una cuota
de beneficio que permita hacer rentable cada actividad. Lo que quiere decir que habria que
encontrar rentabilidad, ya no para una empresa, Sino para las 4 empresas que se adjudiquen cada
unade las fases del proyecto.

Es por eso, justamente, que la industria petrolera se caracteriza por la integracion vertical,
algo que las propias empresas resaltan en su publicidad, sabiendo que esta caracteristica es muy
apreciada por los inversionistas.

- La nueva negociacion deberia tener en cuenta la necesaria integracion vertical del
proyecto para que se proceda a la explotacion integral del recurso. La €jecucion por partes, o la
explotacién inicia de sdlo uno de los componentes del proyecto (por g emplo, los condensados
del yacimiento), no es, a nuestro juicio, recomendable.

En esa nueva negociacion, € Estado, a través de PETROPERU, deberia formar una
alianza estratégica con los inversionistas extranjeros (o que no excluye una nueva negociacion
con €l consorcio SHELL/MOBIL) que se interesen en la explotacion del gas de Camisea.
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VI. LA RENTABILIDAD DE LASEMPRESASPETROLERAS
DESPUESDE LA PRIVATIZACION

La rentabilidad de las empresas petroleras ha variado a través del tiempo. En los afios 80 se
consideraba que una rentabilidad adecuada para las actividades de explotacion de petrdleo debiera
producir un retorno de lainversion de, por 1o menos, e 20% (Naciones Unidas, 1982). La bgja de
los precios del petroleo en € mercado internacional en los Ultimos afios, que acabamos de
andlizar, determinG una disminucién de esta tasa de rentabilidad. Sin embargo, las innovaciones
tecnologicas de la industria, asi como las mejoras en la organizacion industrial y aianzas
estratégicas entre empresas, han devuelto a la industria petrolera una parte importante de esta
rentabilidad. S bien no existen cifras concluyentes a respecto, puede estimarse que una
rentabilidad adecuada se sitlia en niveles cercanos al 13% (ver Recuadro No.4).

El andlisis de rentabilidad de las empresas petroleras en €l Perl presenta varios problemas.
El primero esta relacionado con € escaso tiempo transcurrido desde la privatizacion de las
empresas méas importantes (Il Semestre de 1996), lo que impide una evauacion de
comportamiento de la rentabilidad en periodos prolongados. Esto es particularmente relevante en
una industria “tomadora de precios internacionales’ como € petréleo. El segundo tiene que ver
con el hecho que ninguna de las empresas petroleras cotiza en la Bolsa de Valores de Lima, con lo
cual se dificulta la obtencion de la informacion financiera necesaria para los célculos
correspondientes. Debe resaltarse que la fuente oficial de informacion, la CONASEV (Comisién
Nacional Supervisora de Empresasy Vaores), proporcionainformacién con retrasos superiores a
los 10 a 12 meses.

1. Larentabilidad de las empresas petroleras

La rentabilidad de las empresas petroleras ha disminuido como consecuencia de la reduccion de
los precios del petréleo durante 1997"°. Asi, para los afios 1996 a 1997, la reduccién del indicador
Utilidad Neta/Patrimonio de las principales empresas productoras de petrdleo en Pertl disminuyo
en cerca del 50%, pasando de 43 a 22%. Las empresas que sufrieron las reducciones més
importantes fueron SAPET y Petrotech (ver cuadro 8).

Lo mismo sucede con € indicador de Utilidad Neta/lngresos, donde también se aprecia
una reduccion dd 50%. Las caidas mas importantes corresponden a Occidental Peruana y
Petrotech, seguidas del consorcio liderado por Pluspetrol en el Lote 8.
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Recuadro 4
EL ESCENARIO INTERNACIONAL DE PRODUCCION, CONSUMO Y PRECIOS

La produccién de petrdleo, dentro y fuera de la OPEP, ha venido aumentando en |os Gltimos afios, atal ritmo
gue ha sobrepasado ampliamente el relativo estancamiento del consumo, € mismo que tuvo una disminucion
adicional debido a la crisis del Sudeste Asiético, region que tenia las mas atas tasas de crecimiento en €
consumo en la ultima década®. La sobreoferta de petrdleo provoco la caida espectacular de los precios en
1997: a principios de afio, € crudo Brent se cotizaba a US$ 24/barril, disminuyendo a US$ 17,3L/barril &
final del afio. En 1998 los precios se desplomaron y, en marzo, el crudo Brent habia descendido a US$
13/barril.

A partir de ese momento y, debido en parte a los limites de produccidn impuestos por los acuerdos de
reducciéon de petréleo de México, Venezuela y Arabia Saudita, hasta en dos oportunidades, los precios
comenzaron a repuntar llegando en mayo el crudo Brent a US$ 14,12/barril. Sin embargo, los acuerdos
mencionados no parecen haber tenido efectos de larga duracién, pues a mediados de agosto, € precio del
crudo Brent ha vuelto a descender a US$ 12,10/barril.

Los prondsticos para los proximos afios no prevén aumentos importantes. Asi, por gemplo €
International Energy Outlook 1998 (IEO), del Departamento de Energia de Estados Unidos, pronostica que
en el afio 2000 el precio del barril, en ddlares de 1996, serd de US$ 19,1 y US$ 14,5 para sus escenarios de
referencia y bajo, respectivamente. Las mismas cifras, con muy pequefias variaciones, se consignan para la
evolucion de los precios hasta el 2020.

Este fuerte descenso de los precios en términos redles y su estabilidad en esos niveles desde 1986 -
aunque con fluctuaciones - tienen causas estructurales que han sido ampliamente analizadas. Entre ellas: la
sobreoferta de petréleo en e mercado mundial; e descubrimiento de reservas en paises no OPEP, como
Inglaterra, Noruegay México; las innovaciones tecnolégicas y |as reestructuraciones en la organizacion de las
empresas’; la disminucion en laintensidad energética; la reduccion del crecimiento de la demanda debido al
ahorro y sustitucion de petréleo (por gas natural, principalmente), entre otros factores. A esto se unen factores
mas coyunturales o recientes, como la posibilidad de entrada en produccién plena de Irak y, mas adelante, de
los campos petroleros de la ex-Unién Soviéticay lafirmadel Protocolo de Kioto?.

Los pronosticos del I[EO también indican que la OPEP aumentaria su participacién en e mercado
mundial de petrdleo, pasando del 39% de 1996 a 52% en el afio 2020 y que el mayor aumento del consumo se
daria en los paises del sudeste asi&tico. Con respecto a la demanda de petréleo, €l IEO pronostica que en
América Latina la demanda se duplicara entre 1995 y 2020, con una tasa de crecimiento del 4,3% anual,
largamente superior a la de los paises industrializados (1,1%) y muy cercana a la de los paises del Sudeste
Asiético.

Para e IEO, la produccion de gas natural se duplicaria para poder satisfacer e incremento en €
consumo, el mismo que llegariaa 172 billones de pies cubicos en el 2020, superando al carbdn en el 2005 (en
el 2020, su demanda seria 11% superior a la del carbdn). La mayor parte del incremento en €l uso del gas
natural se deberia a su uso para generacion de energia, sobretodo en los paises industriaizados. Se afirma,
también, que la demanda de gas natural aumentaria rapi damente los paises en desarrollo. En Américadel Sur
y América Central, por gjemplo, €l consumo creceria a una tasa del 7% anual entre 1995 y 2020. Habria un
rapido avance en la puesta en marcha del desarrollo de la infraestructura que se necesita para la entrega del
gas natural alos consumidores industriales y paralas centrales de energia el éctrica.

Fuente: Elaboracion propia en base ainformacion disponible.

En e caso de la refineria La Pampilla, su rentabilidad ha aumentado en € primer afio
completo de operacion (1997) después de la privatizacion, pasando de 3,8 a 28,2%. Lo mismo
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sucede con € indicador de Utilidad Neta/lngresos. La explicacion de este considerable aumento
necesita de una explicacion més detallada, que realizamos a continuacion.
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Cuadro 8

(en US$ millones)

Utilidad Neta/Patrimonio Unidad Nata/l ngr esos

Productoras 1996 1997 1996 1997
Occidental Peruana 55,9% 23,6% 25,0% 10,2%

Petrotech 52,3% 8,5% 16,5% 3,3%
Lote 8: 35,8% 29,2% 30,2% 20,8%
-Pluspetrol 100,0% 100,0% 31,8% 31,8%

-Daewoo 14,8% 9,5% 27,4% 9,3%
-Korea Petroleum (1) 14,8% 14,4% 27,3% 14,3%
-Y ukong nd 14,2% nd 14,4%

Sapet 480,2% 118,5% 11,8% 9,0%

Pérez Companc del Perti (1) -0,4% 14,8% -2,8% 5,1%
Sub Total 43,0% 22,2% 22,7% 10,1%

Refineria La Pampilla 3,8% 28,2% 3,8% 6,9%

Fuente: Comisién Nacional Supervisora de Empresasy Valores.
2. Larentabilidad dela Refineria La Pampilla

En lo que concierne a la rentabilidad de las refinerias de petréleo, € margen de refinacion en los
paises industrializados es muy sensible a la dotacion tecnoldgica de la refineria, a las variaciones
en la demanda ocasionados por problemas estacionales, asi como a la variacion de los precios
internacionales”®. Se considera, sin embargo, que méargenes de refinacion que oscilan entre US$ 1
y US$ 2,50 por cada barril de petréleo refinado proporcionan valores medios de rentabilidad
(Energy Detente Refining Netback Data, 1997).

En € caso peruano, hasta 1990, las refinerias de PETROPERU generaban pérdidas debido
a que vendian los derivados del petréleo a un precio inferior al costo del petrdleo crudo,
sobretodo en lo relacionado a crudo importado, pues el crudo producido por la propia empresa
era valorizado a costo de produccion, que fluctuaba alrededor de los US$ 5 a US$ 8 por barril
(ver més adelante).

2.1 El incremento de los margenes de refinacion

Uno de los cambios que operd € Plan de Transformacion de PETROPERU de 1992 fue € de
establecer precios de transferencia entre sus unidades operativas, gustados a los costos de
oportunidad del mercado para cada uno de los productos en cada eslabén de la cadena. En esta
época se alcanzd un margen de refinacion positivo, que en su version neta fue de US$ 1,0 por
barril. El alza de los precios de los derivados en €l mercado interno, después de la privatizacion,
hace presumir que estos mérgenes han aumentado de maneraimportante®.

Esto se corrobora con la informacion proporcionada por REPSOL en sus Estados
Financieros a IV Trimestre de 1997, donde se indica que, en € 1V trimestre de 1996, €l margen
de refinacion de La Pampilla era de US$ 1,88 por barril. Al IV trimestre de 1997, este margen se
ha incrementado en 165%, llegando a niveles cercanos a los US$ S/barril. En Espafia, € margen
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de refinacion en ese mismo periodo se ha mantenido en niveles cercanos a US$ 2,49/barril
(REPSOL, Avance de Resultados a 1V Trimestre de 1997).

2.2 Laevolucion delos precios en @ mercado interno

De acuerdo al criterio definido por el gobierno para proceder a la segunda fase de la privatizacion,
los precios en e mercado interno debian situarse a nivel de los precios internacionales. Sin
embargo, la mayoria de los precios se encontraban retrasados, situacion comenzé a corregirse
desde 1992-93, cuando PETROPERU comenz6 a elevar los precios en € mercado interno, para
adecuarl os a | os precios internacionales®.

Como puede apreciarse en € cuadro 9, € incremento de precios entre abril y octubre de
1996 (es en agosto que € consorcio RELAPASA asume efectivamente € control de la Refineria
La Pampilla), los precios de la mayoria de los productos tienen incrementos del orden del 12 a
20%, el mismo que es atribuible al aumento del precio internacional en ese periodo®.

Cuadro 9
EVOLUCION DE PRECIOS DE COMBUSTIBLES
(en ddlares/gal6n

M eg/Afo GLP G97 G95 G90 G84 Kero D2 R6 R500

Jun-95 0,63 0,72 0,70 0,65 0,59 0,64 0,61 0,31 0,26

Abr-96 0,61 0,70 0,68 0,63 0,57 0,61 0,59 0,30 0,25

Oct-96 0,56 0,84 0,79 0,71 0,67 0,71 0,73 0,47 0,46

Mar-97 0,66 0,84 0,77 0,69 0,66 0,72 0,78 0,46 0,44

Ago-97 0,64 0,86 0,79 0,71 0,66 0,72 0,74 0,49 0,48

Dic-97 0,83 0,76 0,69 0,65 0,69 0,72 0,48 0,47
Variacion Oct-96/Abr 96 | 0,93% | 1,20% | 1,16% | 1,12% | 1,17% | 1,16% | 1,23% | 1,58% | 1,82%
Variacion Dic 97/0ct 96 | 1,13% | 1,00% | 0,97% | 0,98% | 0,97% | 0,97% | 0,99% | 1,01% | 1,02%

Nota: Se hautilizado el Tipo de Cambio promedio del mes correspondiente.
Fuente: MACROCONSULT (1997).

Los incrementos del Petrdleo Industrial 6 y del Residual 500, para € mismo periodo, son
mucho mayores. 58% en € caso del Residua 6 y 82% para € Residua 500. En este caso, |0 que
se aprecia es que RELAPASA corrigié répidamente € atraso existente, elevando los precios a
nivel de la paridad de importacion?’.

Después de la privatizacion, los precios de los combustibles en el mercado interno se han
mantenido relativamente estables. En efecto, los incrementos de los precios han tenido sblo
pequefias variaciones en e periodo comprendido entre octubre de 1996 y diciembre de 1997.

Esta estabilidad de los precios de la Refineria La Pampilla se ha mantenido, sin embargo,
en enero y febrero de 1998, cuando los precios internacionales del petréleo crudo descendieron en
un 30%, aproximadamente®. No ha sucedido lo mismo, sin embargo, con los precios de la
Refineria Talara, 1os mismos que han descendido en dos oportunidades desde diciembre de 1997.

La explicacion es la siguiente: la disminucion de los precios de la Refineria Talara incide
con poca fuerza en los precios de La Pampilla, puesto que la producciéon de ambas refinerias es
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complementaria (cuadro 10). Ademas, los mercados son segmentados. Talara abastece al norte,
sur y parte del centro del pais; La Pampilla cubre sobretodo la demanda de Lima (cerca del 50%
de lademandatotal) y parte de la demanda en & sur del pais.

Cuadro 10
PRODUCCION DE REFINERIASY CONSUMO DE DERIVADOS, POR PRODUCTO
(en milesde barrilesy porcentajes)
(Enero-Diciembre 1997)

Producto La Talara Consumo | % Pampilla | % Talara
Pampilla

1 2 3 4=1/3 5=2/3 6=4+5
GLP 684,5 1644,3 34143 20,0% 48,2% 68,2%
Gasolina 84 22231 3830,4 6401,8 34,7% 59,8% 94,6%
Gasolina 90 1290,0 822,4 2199,1 58,7% 37,4% 96,1%
Gasolina 95 192,3 428,8 611,0 31,5% 70,2% 101,7%
Gasolina 97 649,4 57,7 945,6 68,7% 6,1% 74,8%

Turbo A-1 1612,5 897,8 3398,2 47,5 26,4 73,9
Kerosene 1525,5 3191,9 5039,0 30,3% 63,3% 93,6%
Diesel 2 8221,4 5497,4 20577,0 40,0% 26,7% 66,7%
Petréleo Industrial 2149,6 1681,0 3057,0 70,3% 55,0% 125,3%
Residual 500 11596,1 7778 6535,1 177,4% 11,9% 189,3%
Otros (1) 307,3 2128,0 1336,5 23,0% 159,2% 182,2%
Total 30451,7 20957,6 55513,63 54,9% 37,8% 92,6%

Memorandum:

Produccion de petréleo en 1997: 43,2 millones de barriles
(2) El rubro Otros incluye aceites, grasas, bases asfélticas.
Fuete: Ministerio de Energiay Minas.
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VIlI. CONCLUSIONES

En & presente trabgjo se han andizado las inversiones petroleras en € Pertl en € periodo 1970-1997 y
su probable evolucion hasta @ afio 2000. Los hallazgos y conclusiones mas importantes son las
sguientes,

Hasta mediados de la década del 80, € Pert fue un pais autosuficiente en materia petrolera
con saldos exportables que, si bien no eran tan importantes como los de otros paises de la Region,
permitieron un importante ingreso de divisas, llegando éstas a representar, en 1980, € 25% del
total de las exportaciones. Asmismo, |os impuestos provenientes de |as actividades petroleras y a
los combustibles financiaron entre e 20y € 30% dedl Presupuesto de la Republica en la década del
80.

En ladécada dd 70, fueron muy importantes las inversones de PETROPERU, las mismas que
acanzaron d 1,34% dd PBI, en promedio, mientras que las inversones de empresas extranjeras
representaron @ 0,47% dd PBI. Sin embargo, en d periodo 1986-90 comenzd d declive de las
inversones en e sector petrolero, tanto PETROPERU como de las empresas privadas. 0,33 y 0,14 %
dd PBI, respectivamente.

Asi, el superavit petrolero se deteriord en la segunda mitad de la década del 80, resultando
en una continua baja de las reservas y de la produccion. Actualmente, la produccion nacional (118
MBD) no cubre e consumo interno (150 MBD en 1997). Asi, € superavit de la balanza comercia
petrolera, que fue de US$ 538 millones en 1985, se ha convertido en un déficit que va en
aumento, [legando a US$ 450 millones en 1997.

El gobierno emprendio una reformaingtitucional del sector petrolero desde 1991, la misma que
culmind en 1993 con la promulgacién de una nueva Ley de Hidrocarburos. Esta Ley ha producido
modificaciones tanto en la fase de exploracion y produccién (“upstream”) como en la refinacion,
transporte, distribucion y comercializacion del petrdleo y gas natural. En general, la orientacion de
las modificaciones legales se ha orientado al otorgamiento de incentivos a la inversion extranjera,
tendencia que, dicho sea de paso, se ha producido en caso toda América Latina. Se ha modificado
también la modalidad de fijacion de los precios internos de los derivados del petrdleo, fijandose
ahora de acuerdo a los precios internaciondes. Esta politica ha mejorado significativamente los
ingresos de las empresas petroleras en generdl.

Las inversiones en € sector petrolero han vuelto a repuntar después del cambio del régimen
legd eindituciona de 1993 (Ley 26221) y de la puesta en marcha del proceso de privatizacion, en los
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afos 1992-93. Los contratos con empresas extranjeras para la exploracion petrolera han aumentado
sgnificativamente desde 1993, habiéndose suscrito hasta la fecha 37 contratos con inversiones
comprometidas que superan los US$ 1,300 millones. No obstante €llo, la mayoria de las inversiones
recién comenzaran aredizarse en 1998, por lo que € impacto de ésta todavia no puede ser apreciado.
De otro lado, cabe resdtar que las inversiones redizadas hasta la fecha no se ha descubierto petrdleo.

La privatizacion ha tenido dos etapas. En la primera, 1992-1993, se privatizaron las estaciones
de servicio, la empresa naviera, la compafiia comercidizadora de gas y uno de los lotes productores de
PETROPERU (Petromar, en la Selva Norte). Los ingresos obtenidos llegaron a US$ 81 millones. Los
resultados de la privatizacion son negativos en algunos casos (bgja en la produccion de Petromar,
desaparicion de la empresa naviera; mayor concentracion en € mercado de GLP de Lima), pudiendo
goreciarse una importante inversén en da modernizacion de plantas de GLP asi como en la
congtruccion de estaciones de sarvicio, las mismas que, Sin embargo, mantienen margenes de
comercializacion bastante atos (20 a 25%), en comparacion alos de otros paises de América Latina.

En 1996-97 se llevaron a cabo privatizaciones de importantes activos de PETROPERU: se
vendieron los dos lotes productores (el Lote 8/8x en la Selva Norte y  Lote X/XI en Tdara, cabe
anotar que en afos anteriores se habian transferido a sector privado una serie de pequefios campos de
PETROPERU en la zona de Taara). Asi, PETROPERU se haretirado completamente de la actividad
de explotacion (asi como de laexploracion) de petrdleo en € Perl. A mediados de 1996 se privatizo la
refineria mas importante del pais, La Pampilla, a un consorcio liderado por REPSOL (Espafia), con
participaciones menores de YPF (Argenting), MOBIL (EU) y empresas peruanas. En este lapso,
REPSOL ha efectuado dgunas inversiones de menor importanciaen La Pampilla

El nuevo régimen de libertad de precios de |os derivados ddl petrdleo, fijado por la Ley 26221,
ha dado como resultado importantes aumentos de los precios de los derivedos del petrdleo en €
mercado interno, que ahora se rigen por los precios internacionaes, Cabe resdtar, Sn embargo, que
cuando los precios internacionaes descendieron (enero, febrero de 1998), no sucedié lo mismo con los
precios internacionales.

La venta fragmentada de PETROPERU ha terminado con laintegracion vertica de laindustria
petroleraen d Per(, caracterigtica generd de laindustria petrolera a nivel mundia. No obstante dlo, se
congtata que la empresa REPSOL ha comenzado un proceso de integracion vertica en la industria
petrolera (posee acciones PLUSPETROL, propietario del Lote 8 y en Ls Pamypilla) y en € mercado de
gas (debido a su produccién de GLP en la Pampilla y a la compra de SOLGAS, compafiia
comercializadora de gas que fue propiedad de PETROPERU).

La rentabilidad alcanzada por las empresas petroleras en € pais se comporta de manera
adecuada a las rentabilidades generdmente aceptadas a nive internaciond. Cabe sefidar, sin embargo,
gue en esta coyuntura de bgjos precios ddl petrdleo, la rentabilidad de la industria de extracciéon de
petréleo se ha visto seriamente afectada, 10 que también haincidido en los lotes productores de Tdara
y la sdva peruana. No ha sucedido 1o mismo con los méargenes de refinacion de La Pampilla, los
mismos que duplican larentabilidad de industrias Smilares dd mercado internaciond.
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La explotacion de los yacimientos de gas natural de Camisea permitiria que € pais
modifique profundamente € actual patron de produccién y consumo de recursos energéticos. En
efecto, la produccion de gas natural abasteceria de combustible alas centrales térmicas y, también,
al petréleo diesdl y residua que emplean las grandes industrias. De otro lado, la produccion de los
condensados y GLP otorgaria a pais nuevamente su condicion de autosuficiente en materia de
produccién de hidrocarburos y, ademas, permitiria un importante excedente de exportacion.

En mayo de 1996 el gobierno peruano firmé un contrato con e consorcio SHELL/MOBIL
para € desarrollo del este yacimiento, por un monto de US$ 2,500 millones. Para que se
materiaice lainversion e gobierno peruano otorgod a consorcio, mediante € DL 818 de abril de
1996, una serie de incentivos gque permitian incrementar la rentabilidad del proyecto (devolucion
anticipada del Impuesto Genera alas Ventas; fraccionamiento en e pago de aranceles, etc.).

Sin embargo, en julio de 1998 e consorcio afirm6 que no seguiria adelante con el
proyecto, produciéndose la rescision del contrato. EI motivo del retiro, segin € consorcio, fue
gue €l proyecto no era rentable. El alggamiento del consorcio SHELL/MOBIL ha sido producto
de varios factores coincidentes. la no existencia de un mercado de gas natural en € Perq, lo que
planteaba la necesidad de crear las condiciones que permitan su desarrollo; discrepancias entre el
gobierno y @ consorcio sobre € precio del gas natural para la produccién de energia eléctrica; la
integracion vertical del proyecto (explotacion, transporte y distribucion) deseada por e consorcio
y no contemplada en el proyecto, por lo que fue rechazada por el gobierno.

A todo lo anterior se suma € errado esquema conceptua en la propia formulacién del
contrato de 1996: se planted que € Estado no invertiria en e desarrollo de Camisea y que éste
seria desarrollado integramente por la empresa privada en € contexto del libre juego de la ofertay
demanda en & mercado. Puede decirse que, en esas condiciones, €l desarrollo del yacimiento no
serd factible, resultando necesario algun tipo de intervencién estatal, debido a carécter de
industria naciente del mercado de gas natural. Actualmente, €l gobierno peruano esta dictando los
dispositivos legales que permitan una nueva negociacion del proyecto con otras compaiiias, |0 que
no excluyea SHELL ni aMOBIL.

Puede afirmarse, finadmente, que el Estado peruano ha jugado un papel importante en los
cambios estructurales producidos en € sector petrolero peruano, mediante la promulgacion de
reformas legales y garantias especiales para la inverson extranjera. Asimismo, € proceso de
privatizacion ha propiciado la intervencién de empresas privadas, extranjeras y nacionales, en
actividades que, anteriormente, estaban reservadas a la actividad empresarial del Estado.
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Anexo 1
PERU:
FORMACION BRUTA DE CAPITAL DE PETROPERU
(en porcentaje del PIB)

Empresas 1970 | 1971 | 1972 | 1973 | 1974 | 1975 | 1976 | 1977 | 1978 | 1979 | 1980 | 1981 | 1982
Petroper(i 029043045 |112|193|343|324|149|066 | 031| 0,25]| 0,56 | 0,85
Otras Emp. Piblicas | 1,31 | 1,02 | 1,24 | 1,75 | 3,02 | 2,37 | 1,97 | 2,13 | 2,17 | 1,94 | 2,30 | 2,77 | 4,03
Total Emp. Pdblicas | 1,60 | 1,45 | 1,68 | 2,87 | 495 | 5,79 | 521 | 362 | 2,83 | 2,25 | 255 | 3,33 | 4,88

1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995
Petroper(i 0,701 0,790,721 053 | 0,27 | 0,34 | 0,36 | 0,17 | 0,08 | 0,09 | 0,15 | 0,14 | 0,13
Otras 455|358 |248|160|153|145|117|09 |065| 068 | 064 | 0,39 | 0,33
Total Emp. Pdblicas | 526 | 4,37 | 3,20 | 2,13 | 1,80 | 1,78 | 1,53 | 1,12 | 0,73 | 0,77 | 0,79 | 0,53 | 0,46
Fuente: memorias BCR, varios afios.
Anexo 2
INDICADORES ECONOM I COS 1996-1997
(en US$ millones)
1996
Ingresos Activos Act. Fijos Patrimonio Unidad Neta
Occidental Peruana 2117 139,7 112,1 94,5 52,9
Petrotech 130,9 87,7 4,0 41,3 21,6
Lote 8: (1) 78,6 179,7 115,9 66,4 23,8
-Pluspetro 51,4 119,3 75,7 16,3 16,3
-Daewoo 10,0 21,7 14,8 18,4 2,7
-Korea Petroleum 17,1 38,7 25,3 31,6 47
-Y ukong nd nd nd nd nd
Sapet 13,6 40,1 21,1 -0,3 1,6
Pérez Companc del Perti (1) 44 210,3 189,1 29,9 -0,1
Total 439,2 657,5 442,2 231,8 99,8
1997
Occidental Peruana 176,4 144,0 1111 76,0 17,9
Petrotech 115,6 89,9 14,3 453 3,8
Lote8: 122,9 205,2 127,6 87,4 255
-Pluspetrol 51,4 119,3 75,7 16,3 16,3
-Daewoo 20,8 24,1 14,9 20,4 1,9
-Korea Petroleum 35,7 44,4 26,1 35,5 51
-Y ukong 14,9 17,5 10,8 15,1 21
Sapet 24,2 46,0 31,9 1,8 2,2
Pérez Companc del Perti 102,38 208,0 184,1 35,6 53
Total 541,9 693,1 468,9 246,1 54,7
Refineria La Pampilla (1)
1996 256,1 2484 124,3 158,6 6,1
1997 719,3 295,2 118,7 176,5 49,7

(1) Fue privatizada a mediados de 1996.
Nota: Los afios no son comparables para las empresas privatizadas, pues la nueva razén social de estas empresas
comenzo aregir recién en e 11 Semestre de 1996.

Fuente: CONASEV.
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Notas

! Es necesario resdltar que la estatizacion de la IPC y la creacion de PETROPERU no significaron la prohibicion de
inversiones extranjeras en exploracion y explotacion de petrdleo. La empresa estatal PETROPERU coexistio con empresas
extranjeras, 1o que también fue e caso en Argenting, Bolivia, Colombia, Chile y Ecuador. Politicas distintas fueron
gplicadas por Brasl y Venezuela, donde se prohibié la inversidn extranjera en exploracion y explotacion de petrdleo; en
México la prohibicion comenzé en 1938.

2 Cabe anotar que los dispositivos legales promulgados otorgaban a PETROPERU @ monopolio de las actividades de
refinacion y comerciaizacion mayorista de hidrocarburos y sus derivados.

3 Para un andlisis detallado del periodo 1970-85, véase Campoddnico (1996).

* “En 1998, PERUPETRO tiene programada la perforacion de 26 pozos exploratorios, lo cual demandard una
inversion de US$ 520 millones’ (declaraciones deL Ing. Juan Assereto, Presidente de PERUPETRO, Diario
Sintesis, 8/1/98).

® Seglin e ex-ministro de Energia y Minas, Fernando Sanchez Albavera: “Cuando asumimos € Ministerio de
Energiay Minas en julio de 1990, €l precio promedio ponderado de la canasta de productos de PETROPERU era
de slo US$ 0,20 por galon, mientras que €l costo de dicha canasta fluctuaba entre los US$ 0,55 y 0,58 por galén.
Los desgjustes entre los precios y los costos de PETROPERU determinaron un inmenso subsidio a resto de la
economia. Para dar una idea de la magnitud de dicho subsidio, puede indicarse que si entre 1985y 1989 los precios
de la canasta hubieran sido iguales a los costos, PETROPERU habria recibido US$ 2,200 millones adicionales.
PETROPERU estaba envuelta en un circulo vicioso. La empresa era ineficiente, tenia costos altos pero éstos eran
elevados por la caida de la produccién y €l deterioro de las instalaciones, 1o que a su vez era resultado de su
incapacidad financiera, derivada del sesgo fiscalista en la determinacion de los precios. En 1989, por gemplo,
PETROPERU tuvo € triste privilegio de encabezar la lista de las empresas deficitarias de América Latina,
arrojando una cuenta en rojo de US$ 505 millones (Fernando Sanchez Albavera 1993, Lima).

® Decreto Ley 17440 de 1969.

" Decreto Legislativo 818: “Las empresas que suscriban contratos con e Estado al amparo de las leyes sectoriales,
parala exploracion, desarrollo y/o explotacidn de recursos naturales y cuya inversion requiera de un periodo mayor
a cuatro (4) afios, considerardn iniciadas sus operaciones productivas cuando realicen las operaciones de
explotacion comercial referidas a objetivo principal del contrato. (...) Mediante Resolucion Suprema del
Ministerio de Economia y Finanzas se aprobara a las empresas que califiquen, asi como las caracteristicas y
requisitos que deba cumplir cada contrato. Para efecto de lo anterior, tanto la cobertura del Régimen de
Recuperacion Anticipada del Impuesto Genera a las Ventas (IGV), como €l plazo de fraccionamiento arancelario
aprobado por DS 037-96-EF, seran determinados de acuerdo a los requisitos y caracteristicas que deba cumplir
cada contrato”.

8 Para un andlisis detallado del régimen de contratacion petrolera del Pert, véase e trabajo "Cambios en el
régimen de contratacion petrolera en América Latina en la década de los noventa', CEPAL, documento
LC/R.1626, 4 de marzo de 1996).

® Laregalia que e contratista pagara al Estado se determinara en cada contrato de licencia. El cdlculo de laregalia
se realiza en base a un factor denominado "R", que es €l ratio entre ingresos y egresos de la contratista, de acuerdo
con una escala de dicho factor definida previamente en cada contrato.

10" _a competencia entre refinerias tiene un potencial limitado porque hay dos refinerias pequefias (Conchén e
Iquitos) que operan en mercados pequefios y cautivos. Solo existen dos refinerias medianas (Talaray La Pampilla),
en las cuales hay unatendencia sustancial paraformar un cartel” (Booz-Allen & Hamilton, 1993).

™ En Per( las inversiones petroleras de empresas nacionales no son significativas, aunque empresas como
Buenaventura, Vera Gutiérrez (VEGSA) y Grafia Montero Petrolera (GMP)han comenzado a incursionar en este
campo.

12 Memoria BCR 1997, p. 65 y Memoria BCR 1995, p. 53.

3 | a evidencia presentada revela que los mérgenes de comercializacion son elevados en todos los productos,
tomando como referencia comparativa los niveles internacionales. El producto con mayor margen bruto de
comercializacion (mayorista-minorista) es el GLP, con el 43% del precio de venta al publico. Por otro lado, tanto €



55

kerosene como el diesel cuentan con mérgenes de comercializacion que bordean el 18% de precio a publico, lo que
también se expresa en un mayor precio fina (Macroconsusit 1997, p. 23).

4 vale la pena recordar que el 84% de las acciones de Solgas fueron vendidas a Lipigas (Chile) en US$ 7,3
millones en agosto de 1992.

15 «|_as empresas que suscriban contratos con el Estado a amparo de las leyes sectoriales, para la exploracion,
desarrollo y/o explotacién de recursos naturales y cuya inversion requiera de un periodo mayor a cuatro (4) afios,
considerardn iniciadas sus operaciones productivas cuando realicen las operaciones de explotacion comercia
referidas a objetivo principal del contrato. (...) Mediante Resolucion Suprema del Ministerio de Economia y
Finanzas se aprobara a las empresas que califiquen, asi como las caracteristicas y requisitos que deba cumplir cada
contrato. Para efecto de lo anterior, tanto la cobertura del Régimen de Recuperacion Anticipada del 1GV, como €
plazo de fraccionamiento arancelario aprobado por DS 037-96-EF, seran determinados de acuerdo ala requisitos y
caracteristicas que deba cumplir cada contrato” (DL 818, abril de 1996).

6 “En e caso del Gas Natural, se considera como precio del combustible en la central, aquel precio
fijado/determinado en la boca de pozo o planta de separacién multiplicado por un factor que considere Unicamente
las pérdidas de transporte en el ducto que une € pozo ala central (...) Los pegjes por € ducto de transporte son
considerados como costos fijos de |as centrales generadoras y no se incorporan en €l costo variable de la produccion
de electricidad” (Resolucion de la CTE # 012-97-P/CTE, Procedimiento y Célculo de la Tarifa en Barra, del 22 de
mayo de 1997).

17 «|a otra es la distribucién, la integracion vertical. Estamos de acuerdo en que la integracion vertical reduce
costos. El problema es que no traslada esta reduccion a usuario. Todos los servicios publicos a empezar lo
hicieron integrados, pero en manos del Estado. El Estado le puede fijar un precio. Pero € privado, y no es que
quiera hablar mal del privado, trata de hacer Optimos sus ingresos. Con la integracién vertical reduce sus costos;
eso nadie lo niega. Pero si é trasladara esa reduccion a usuario, estariamos bien. Entonces, para nosotros es muy
dificil entrar en un juego vertical, sobretodo cuando es monopolio. El monopolio no es malo en si; € problema es
cuando se abusa de la posicién dominante. Por eso, en mercados pequefios, donde hay el peligro del monopolio, se
parte el negocio en segmentos. Y uno puede controlar €l precio en cada uno. Se hace més transparente”
(declaraciones del Ministro de Energiay Minas, Daniel Hokama, EI Comercio, 19 de julio de 1998).

18 Krugman y Obstfeld (1991).

19 |_a desagregacion de lainformacion para cada una de estas compafiias puede verse en el Anexo 1.

% “Hasta hace poco, Asia fue la estrella de la demanda de petréleo. Los 10 tigres de las economias asidticas
representaron mas del 40% del incremento de la demanda de 1986 a 1996” (Oil and Gas Journzal, 4/5/98, p. 44).

2 |aindustria petrolera ha llevado a cabo importantes cambios en la administracion y las précticas de negocios en
los Ultimos afios para mantener la rentabilidad y aumentar la productividad en esta época de bgjos precios del
petroleo. Uno de estos cambios consiste en la busgueda del "tamafio correcto” ("rightsizing") reduciendo la
burocracia y simplificando las estructuras administrativas. Se estima que, en la Ultima década, las compafias
petroleras de Estados Unidos se han desprendido de mas de 350,000 empleos en el mercado domeéstico, eliminando
250,000 empleos adicionales en el extranjero. Se considera importante eliminar capas administrativas, que habian
crecido en épocas anteriores de bonanza (ver Campodonico, 1996).

22 Segiin algunos analistas, el protocolo de Kioto, que tiene como objetivo limitar la emisién de gases de didxido de
carbono para disminuir €l efecto calentamiento en la atmdsfera, no tendria una incidencia significativa en la
disminucién de la demanda de petréleo. Se afirma que estos limites son tan estrictos que muchos de los paises de la
OCDE, no los cumpliran. En efecto, para cumplir con Kyoto, la demanda de la OCDE en & 2010 debiera ser de 35
MMBD, lo que significa 6 MMBD menos que & consumo actual. Para alcanzar esa meta habria que aumentar
fuertemente los impuestos a petréleo, lo que implicaria un esfuerzo muy grande que los gobiernos no estarian
dispuestos a impulsar: “Por €ello, dice el jeque Ahmed Zaki Yamani, ex ministro de petrdleo de Arabia Saudita,
muchos piensan que € protocolo nunca sera ratificado por Estados Unidos, actitud que ser4 emulada por otros
paises dela OCDE” (Oil & Gas Journal, 4/5/98).

%« avolatilidad del margen de refinacion explica, en gran medida, |as ventajas de la integracion vertical de la
industria petrolera. Ocasionamente, el margen de refinacion puede ser negativo. Asi, cuando por razones
estacionales disminuye la demanda de gasolina, se generan pérdidas en las refinerias de alta tecnologia que estén
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disefiadas con procesos de conversion para aumentar € rendimiento de los destilados livianos (especialmente
gasolina). Lo contrario ocurre cuando se incrementa la demanda de gasolina, ya que las refinerias de ata
conversion obtienen mérgenes positivos importantes. Por otro lado, las refinerias de baja conversion, alin cuando
tienen costos de operacién mas bgjos, son més vulnerables a los cambios de precios en el mercado, porque su
patron de produccion es més rigido y tiene menor capacidad de adaptacion (Macroconsult, 1997, p. 20).

% |os mérgenes de refinacion estan constituidos por la diferencia entre e valor de los productos refinados y el
valor del petréleo crudo utilizado como materia prima. El margen de refinacion bruto representa el valor creado
por el proceso de refinacion. De su lado, € margen de refinacidn neto se define como la diferencia entre el margen
brutoy el costo de refinacion (Macroconsult, 1997).

% No incluimos aqui |a fuerte correccion de precios de agosto de 1990, sefialada al inicio de este trabajo.

% En junio de 1996, el precio promedio de la canasta de crudos Dubai, Brent del Reino Unido y Alaska erade US$
18,5/barril, aumentando a US$ 23,63 a diciembre del mismo afio, es decir, un incremento del 18%.

21 «Cabe precisar que €l fuerte incremento de precios ocasionado por la privatizacion se origina en el cambio de
incentivos y criterios que definen |as politicas de precios. En efecto, PETROPERU tenia como objetivo acanzar la
paridad de exportacion (ya que se trata de un producto con elevados excedentes exportables para el pais), mientras
gue actualmente, para la Refineria La Pampilla, los precios tienden, en ausencia de competencia, a la paridad de
importacion (MACROCONSULT, 1997, p. 28).

% E| precio del petréleo Brent fue de US$ 18,3/barril en diciembre de 1997. En enero y febrero de 1998, su precio
fue de US$ 14,2 y 13,5 por barril, respectivamente.



