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Casi todos los gobiernos de Amé-
rica Latina se esfuerzan por amor-
tiguar el impacto de los precios
del petréleo sobre sus consumido-
res. Han recurrido a subsidios y
otras medidas, como reducir
impuestos sobre combustibles,
para aligerar la carga, en particular
sobre los mds pobres. Pero ante la
permanencia de los precios altos,
la desaceleracion del crecimiento
y los insuficientes recursos fisca-
les, los gobiernos podrian verse
forzados a disminuir o incluso eli-
minar estos subsidios, lo que harfa
que el publico enfrente mayores
precios. Esto generarfa mds infla-
cién y quizd, en algunos paises,
malestar popular.

Sobre todo en paises que
dependen de la generacién térmi-
ca, los altos costos de la energia
afectan la produccién industrial, y
los del combustible amenazan a la
industria turistica de la region. El
nimero de vuelos de Estados
Unidos (EU) al Caribe, por ejem-
plo, se ha reducido debido al pre-
cio del combustible de avion.

Varios paises ilustran el alcan-
ce del impacto. En la regién andi-
na, exportadores de energia como
Venezuela y Ecuador tienen una
capacidad fiscal mds sélida para
proteger a sus consumidores, pero
los subsidios crean serios desequi-
librios econémicos. En Centroa-
mérica, la dependencia de las
importaciones de crudo afecta a
las economias en términos de
inflacién y cuentas externas.

En Argentina se utilizan acuer-
dos con productores de combusti-
ble en vez de subsidios para con-
tener los precios, pero esto desa-
lienta la inversién y amenaza ade-
mds la seguridad energética a
largo plazo. Las diferencias entre
niveles de subsidio de paises
vecinos —como Colombia y Vene-
zuela— estimulan un contrabando
de combustible.

Subsidios

Los subsidios al combustible pue-
den ser directos, destinados a cier-
tos combustibles o grupos de con-
sumidores, o indirectos, como
impuestos menores a los energéti-
cos, subsidios a ingresos y finan-
ciamientos, leyes que favorecen
ciertos tipos de combustible y gra-
vamenes reducidos que benefician
a los productores.

Los subsidios dirigidos com-
pensan directamente a grupos de
bajos ingresos por los altos pre-
cios del petrdleo y se les conside-
ra, en consecuencia, los mas efica-
ces. Como son una medida dnica,
el gobierno estd en libertad de
detenerlos o renovarlos cuando
considere necesario, sin el riesgo
de crear expectativas a largo plazo
entre la poblacién. Y como son
temporales, no hay riesgo de que
se conviertan en una onerosa
carga presupuestaria, a diferencia
de los subsidios indirectos, que
encarecen a medida que suben los
precios del petréleo.

Durante 2005 y 2006 el
gobierno de Chile otorgé transfe-
rencias en efectivo dirigidas a
hogares de bajos ingresos para
cubrir los excesivos costos de
calefaccion, transporte y electri-
cidad derivados del encareci-
miento del petréleo.
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En América Latina el alza en los petroprecios se ha convertido en un problema para varios paises de la region por el costo de los combustibles m Foto Reuters
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Los subsidios indirectos pue-
den tener efecto directo (reduc-
ciones de impuestos o incluso
exenciones) o indirecto sobre los
precios. Un ejemplo es la regula-
cién del mercado que favorece a
un combustible sobre otro.

En mayo, el gobierno de Brasil
puso fin a una congelacién de pre-
cios de combustible impuesta en
2005, y los precios de gasolina y
diesel subieron 10% y 15%, res-
pectivamente. Al mismo tiempo se
redujo el impuesto sobre esos pro-
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ductos para proteger a los consu-
midores. Por otro lado, el gobierno
pretende garantizar que Petrobras,
la compaiifa petrolera de participa-
cién estatal, no pierda su cuota de
mercado ante los productores de
etanol. Mas de 85% de los autos
nuevos que se comercializan en
Brasil son hibridos y pueden alter-
nar entre etanol y gasolina. El con-
sumo de etanol en Brasil sobrepa-
s6 al de gasolina por primera vez
este afo.

En México, las onerosas

importaciones de gasolina han
erosionado los beneficios finan-
cieros de las exportaciones de
crudo de Pemex, que reporté mar-
genes de refinacién negativos en
el primer trimestre de 2008. Para
compensar la diferencia de pre-
cios, el gobierno otorga subsidios
para gasolina y diesel que suma-
ran mds de 13 mil millones de
dodlares (mdd) en 2008.

Fondos de estabilizacion

Los fondos de estabilizacién son
otra forma de subsidio. Chile
tiene dos: uno para atenuar el
efecto de los incrementos en die-
sel, keroseno y gasolina, y otro
para petréleo crudo y gas natural
licuado. Los fondos establecen
una banda de precios con un piso
y un techo. Cuando los precios
alcanzan el techo, los consumi-
dores finales obtienen un crédito
(subsidio), y cuando estdn en la
parte inferior de la banda, los
consumidores pagan un impues-
to. En junio de 2008 el gobierno
chileno prometié mil mdd (alre-
dedor de 1% del PIB) para el
fondo con el fin de mantener la
estabilidad de precios.

A principios de este afio, Ecua-
dor elimino tres fondos de estabi-
lizacion similares, con alrededor
de mil 300 mdd en excedentes
petroleros, y los utiliza para finan-
ciar infraestructura y proyectos
sociales. Con anterioridad, los
fondos estaban fuera del control
gubernamental y habian servido
como estabilizadores y para que
Ecuador obtuviera mejores condi-
ciones de financiamiento de su
deuda extranjera. Sin los fondos
petroleros, Ecuador serd mas vul-
nerable ante impactos del exterior.

En algunos paises, como

Venezuela, el gobierno ha presu-
puestado precios de petrdleo arti-
ficialmente bajos para utilizar los
excedentes petroleros en una
serie de programas sociales.

En Venezuela y Ecuador (los
dos principales exportadores de
petréleo de la regién andina) y
en Bolivia (ahora exportadora de
gas natural), conducidos todos
por gobiernos de izquierda, los
inesperados ingresos fiscales han
proporcionado amplios recursos
para mantener subsidios al com-
bustible y financiar el gasto
social. Pero en los tres casos la
medida estimula la inflacion y
crea desequilibrios peligrosos.
La inflacién amenaza cada vez
mds a la estabilidad social, sobre
todo en Venezuela y Ecuador,
pero todo indica que los tres
gobiernos continuardn con esta
politica fiscal.

Venezuela tiene los precios
mas bajos de combustible de la
region. Se calcula que los subsi-
dios equivalen cuando menos a
8% del PIB. Durante afios, el cre-
cimiento econémico ha sido
impulsado en gran parte por un
enorme gasto fiscal sustentado en
los precios del petréleo. El presi-
dente Hugo Chavez enfrenta la
erosion del apoyo popular ante el
descenso del nivel de vida (el
consumo privado se redujo de
manera brusca en el primer tri-
mestre) y una gran escasez. La
inflacion oficial es de 30% (a
pesar de los controles de precios y
divisas), pero las graves deficien-
cias de la informacién podrian
significar que la inflacién real es
mucho més alta. Sin embargo, el
gobierno seguird invirtiendo en la
compra de apoyo ante las eleccio-
nes regionales de noviembre.
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Hasta ahora, a diferencia del
mundo desarrollado, América
Latina apenas si ha sido afectada
por la crisis crediticia. Muchas
de sus economias atn crecen con
velocidad, ayudadas por la
demanda de sus exportaciones de
productos bdsicos. Pero el auge
de las materias primas ha comen-
zado a tener un efecto menos
deseable: los altos precios de ali-
mentos y combustibles impulsan
la inflacién en toda la region.
Esta es una prueba de credibili-
dad para la flamante estabilidad
econdmica de América Latina y
para sus bancos centrales. Algu-
nos de los mds importantes han
respondido con mayor firmeza
que sus homélogos asidticos.

De acuerdo con el FMI, la tasa
de inflaciéon promedio regional
subi6 a 7.5% en abril, de 5.2% un
afio antes. Esta es una subestima-
cién, ya que la cifra de inflacién
oficial de Argentina de 9.1% es tal
vez menor a la mitad de la tasa
real. Y oculta también una separa-
cién. Mds o menos a fines de la
década, varios de los paises mads
grandes adoptaron tipos de cambio
flotantes y objetivos inflacionarios
administrados por bancos centra-
les méds o menos independientes.
Otro grupo de paises —como
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Argentina y Venezuela— ha dado
mayor prioridad al crecimiento
que a la estabilidad de precios.
Pero incluso entre los del primer
grupo, la inflacién ha ido a la alza.
En respuesta, los bancos centrales
de Chile, Colombia, México y
Perti incrementaron las tasas de
interés el afio pasado. Aun asi, han
fallado en sus objetivos inflaciona-
rios, en muchos casos, por primera
vez (ver grafica inferior derecha).
Ante los gritos de protesta, el
Banco Central de Brasil interrum-
pio tres afios de flexibilidad mone-
taria en octubre pasado. Desde
entonces ha subido las tasas en un
punto porcentual. Aun asi, la infla-
cién se estd acercando al limite
superior del objetivo de mds o
menos 2 puntos porcentuales a
partir de 4.5%. Dos cosas que con-
tribuyeron a contener el alza de
precios en Brasil durante los afos
recientes —mercancias baratas del
resto del mundo y una divisa fuer-
te— se han desvanecido, sefiala
Marcelo Carvalho, del banco de
inversion Morgan Stanley.
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Pero el brasilefio comin se
alarma ante el alza de la canasta
basica de alimentos de hasta
50% en algunas partes del pais,
de acuerdo con DIEESE, un
organismo de investigacién vin-
culado con los sindicatos

La economia brasilefa, junto
con la de Perd y Colombia, se ha
expandido a una velocidad mas
rapida que su potencial. Sin
embargo, la inflacién subyacente
(sin considerar alimentos y com-
bustible) ha tenido una mejoria
tanto en Chile como en México a
pesar del lento crecimiento,
sefiala Alfredo Thorne, econo-
mista en jefe para América Lati-
na de JPMorgan Chase.

El Banco de México trata de
seguir un camino delicado: subid
las tasas, pero afirma que su meta
es retroceder la inflacién hasta su
objetivo hacia finales de afo pré-
ximo. Y ya que el siguiente afio se
realizaran importantes elecciones
legislativas, el gobierno ha inter-
venido para congelar los precios
de algunos productos bésicos. No

Los altos precios de los alimentos ponen en apuros a diversas economias de América Latina m Foto Ap

obstante, este mes elevé el precio
de la gasolina.

Alguna vez se consider6 que
Chile tenfa la economia mejor
administrada de América Latina.
Su fama ha sufrido un fuerte
golpe. La tasa de inflacién ha cre-
cido durante mas de un afio, y
lleg6 a 9.5% en junio. Pero la eco-
nomia se expandi6 sélo 3% en la
primera mitad de este afio, el indi-
ce mds bajo desde 2002.

No obstante, algunos econo-
mistas consideran que el banco
central de Chile ha empeorado
las cosas al zigzaguear entre las
inquietudes por el crecimiento y
la inflacién. A principios de este
aflo trat6 de detener la valoriza-
cién del peso porque existia la
preocupacion de que esto refre-
naba las exportaciones. Luego,
en junio, elevd su tasa de refe-
rencia en medio punto porcen-
tual, y es probable que lo haga de
nuevo este mes.

Considerando lo complicado
que resulta controlar la inflacién,
las autoridades de los bancos
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centrales deberian haber elevado
antes las tasas. Pero los funcio-
narios de Hacienda también
podrian hacer mds. El gasto fis-
cal en América Latina es muy
ciclico, sefiala Santiago Levy,
vicepresidente de sectores y
conocimiento del BID. Un estu-
dio que llevé a cabo el banco
encontrd que en las siete econo-
mias principales, en promedio
los gobiernos han gastado en vez
de ahorrar 80% de los ingresos
adicionales derivados del auge
de productos bdsicos desde
2002. Incluso en Chile, que aho-
rra gran parte de estas ganancias
inesperadas, la politica fiscal es
expansionista, y el gasto publico
crece al doble de la velocidad de
la economia.

La prueba serd si la inflacién
disminuye o no para fines de este
afio. Si no lo hace, se requerirdn
acciones mas drasticas, lo cual
podria causar un gran impacto en
el crecimiento econdémico. Los
politicos mds sensatos de la regién
saben que, por muy costosa que
sea, no pueden darse el lujo de per-
der la lucha contra la inflacién. El
incremento de los precios amena-
za con sumir de nuevo en la pobre-
za a millones de latinoamericanos.
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Importadores netos, los paises
centroamericanos sufren el

mayor impacto por los elevados
precios del petréleo. Y como éste
no sé6lo se emplea para transpor-
te, sino también para generacién
de electricidad, los costos se
resienten en todos los sectores
econdmicos. El Salvador (econo-
mia dolarizada) es el tnico pais
de la regién con inflacién de un
solo digito en mayo, pero inclu-
so ahi va hacia dos digitos.
Nicaragua, €l tnico en la
regién que no subsidia el combus-
tible, tiene ya una inflacién supe-
rior a 20%. En los paises que otor-
gan subvenciones, la carga fiscal
crece con velocidad. En la mayo-
ria, los compromisos con el FMI
implican la eliminacién gradual
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de los subsidios, pero no es politi-
camente factible a corto plazo.

En Argentina no hay control
directo del precio de los combus-
tibles. El gobierno utiliza diversos
métodos para limitar el incremen-
to, como convenios informales de
precios, impuestos sobre exporta-
ciones de combustible para diver-
sificar el abasto del mercado inte-
rior, y la presion politica.

A partir de 2004, los precios
han subido de manera brusca, y el
gobierno ha respondido aumen-
tando una y otra vez los impuestos
sobre exportaciones, una forma de
substituciéon de importaciones.
Sus convenios de precios con
compaiifas petroleras han provo-
cado algunas quiebras y escasez
de combustible. Y ante la falta de
empresas dispuestas a invertir en

el sector de energia local, Argenti-
na podria convertirse en importa-
dor neto de petréleo en los afios
siguientes.

Chile ha sufrido un doble
impacto: una larga sequia (la
hidroelectricidad representaria
normalmente 75% de la produc-
cién de electricidad) y una
reduccién de las importaciones
de gas natural argentino.

En Brasil, los subsidios no
son tan pesados como en otras
partes de la regién. Hace poco,
Petrobras aument$ los precios.
Como esta alza se combiné con
la reduccién del impuesto a la
gasolina, el incremento sélo
repercutié en las cuentas fisca-
les, no en los consumidores.
Aunque el gobierno quiera evitar
mds aumentos, podrian ser inevi-

tables. Pese a que la gran mayo-
ria de autos nuevos (y una enor-
me proporcion de la actual floti-
lla) puede funcionar con
gasolina o etanol, los precios de
éste también han subido.

Los subsidios en América Lati-
na han dejado a los gobiernos fren-
te a un dilema. Los subsidios pro-
tegen a los consumidores del
incremento de precios de petrdleo,
pero desalientan la conservacién
ambiental y fomentan la demanda.
Han contribuido a mantener bajo
control la inflacién, pero, ante la
probabilidad de que los precios de
petréleo no bajen en el futuro pré-
ximo, esta politica implica una
carga fiscal en aumento.

La desaceleracion de las eco-
nomias, a partir de mediados de
2008, debido a la recesién en

EU, ocasionard que el crecimien-
to del ingreso fiscal, que ha sido
fuerte en afios recientes, comien-
ce a declinar, mientras los subsi-
dios siguen elevandose, lo que
ampliarfa ain mds la brecha de
financiamiento. Tarde o tempra-
no, los gobiernos tendrdan que
eliminar progresivamente ciertos
subsidios y ajustar precios. Esto
generara mayor inflacién y, en
algunos paises, malestar popular.
En adelante, serd importante
que los gobiernos intenten redu-
cir su dependencia del crudo y
desarrollen fuentes de energia
alternativa. Tendrdn también que
pensar en adoptar mecanismos
para aplicar subsidios y asegurar
un esquema de disminucién pau-

latina en el futuro.
FUENTE: EIU
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