EL PRECIO
DEL PETROLEO:
PERSPECTIVAS
A MEDIO PLAZO

De acuerdo con el presente articulo de Emilio Fontela
Montes, si fuese necesario identificar hoy la variable méas
importante de todo estudio de prospectiva econdmica

de los paises industrializados, sin duda la mayoria de los
economistas se inclinaria por el precio del petréleo;

de su evolucién dependen inexorablemente las balanzas
comerciales, los grandes movimientos de capital y los tipos
de cambio y, para las economias nacionales, las tasas

de crecimiento de la produccion y de los precios.

Las fluctuaciones del precio del petroleo, el papel que juega
en su formacién la existencia de un céartel con motivaciones
de indole politica y no estrictamente econémica, son
factores generadores de incertidumbres que reducen las
expectativas de rentabilidad y frenan las inversiones.

I. SINTESIS
DE ESTUDIOS
Y PRIMERAS
CONCLUSIONES
SOBRE LA DEMANDA
Y EL PRECIO
DEL PETROLEO

"SFNA variable que afecta tan
P% notoriamente a la activi-
-« dad econémica como el
precio del petréleo, tanto por
su nivel medio como por la vo-
latilidad de sus fluctuaciones,
ha sido objeto de multiples es-
tudios; numerosos documentos
de trabajo circulan en los cen-
tros de decisién de la economia
mundial, completando la incan-
sable publicacion de libros, re-
vistas y articulos que tratan del
petréleo en términos prospecti-
vos. Reunir estos trabajos y com-
pararlos es tarea dificil a la que
se estan dedicando algunos or-
ganismos (1), y las conclusio-
nes y sintesis son poco frecuen-
tes en un campo en el que los
sentimientos, los deseos y los

intereses en juego parecen do-
minar sobre la racionalidad y los
andlisis objetivos.

Con las debidas salvaguardias
abordaremos, por consiguiente,
dos aspectos de la cuestion que
han merecido una gran concen-
tracion de esfuerzo investigador
y, en ambos casos, con resul-
tados de indudable interés:

® El primero se refiere al es-
tudio de la demanda de petro-
leo, generalmente incorporado
a estudios mas amplios de to-
das las formas de la demanda
futura de energia.

® El segundo se refiere, mas
concretamente, a la evolucién
futura de los precios del petro-
leo y de la politica de la OPEP.

1. Sobre la demanda
de petroleo

La primera y evidente carac-
teristica de los estudios pros-
pectivos sobre la demanda de

energia y de petréleo es la dis-
paridad de los resultados obte-
nidos por los investigadores que
los han abordado, tanto a nivel
mundial como al de cualquier
zona geografica mas limitada.

Parece, sin embargo, que en-
tre tanta diversidad puede ob-
servarse una tendencia a la dis-
minucién del valor de las pro-
yecciones, a medida que se
avanza en el tiempo, y que se
dejan notar con mas claridad
los efectos a largo plazo de la
elasticidad, respecto al precio de
la energia, del consumo ener-
gético y de los agregados ma-
croeconémicos.

Los estudios realizados en
1974 y 1975, que contenian pro-
yecciones para 1980, sobreesti-
maron, en general, la demanda
de energia y la capacidad de
sustitucion del petroleo, pero
subestimaron la capacidad de
producciéon de petroleo de los
paises no-miembros de la OPEP,
con el resultado final de una
ligera sobreestimacion de la de-
manda de petroleo dirigida a la
OPEP (2). Si se utiliza el mo-
delo de Ezzati (cuya estructura
fundamental es anterior a la cri-
sis de 1973, pero que Ezzati
adaptdé a las nuevas condicio-
nes en 1974-75), que es sin
duda el mas completo y mas
interesante elaborado en aquella
época, con el precio del petro-
leo de 1980 (17 doblares de 1973),
la demanda total de petroleo
deberia haber sido en 1980 de
unos 49 millones de barriles/
dia, de los cuales 27 millones
dirigidos a la OPEP. En reali-
dad, la demanda total de pe-
tréleo ha totalizado 60,1 millo-
nes b/d, pero la demanda a la
OPEP ha sido idéntica a la del
modelo Ezzati (26,8 millones de
barriles/dia), lo que viene a con-
firmar las observaciones gene-
rales hechas anteriormente.
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Los modelos realizados en
1977-78 siguen sobreestimando
la demanda total de energia pri-
maria, y son mas realistas en
cuanto a las posibilidades rea-
les de sustitucion del petroleo,
pero siguen subestimando la ca-
pacidad de produccion de los
productores no-miembros de la
OPEP, con el resultado final de
una sensible sobreestimacion de
la demanda de petroleo dirigida
a la OPEP (3).

Indudablemente, estos estu-
dios, realizados en un momen-
to en el que se producia paula-
tinamente una disminucién del
precio real del petroleo después
de las fuertes subidas de 1973-
1974, no anticipaban las nuevas
rupturas de mercado de 1979-
1980, y las consecuencias que
éstas tendrian sobre la deman-
da de petréleo OPEP en los
afos siguientes, y que fueron
muy superiores a las observa-
das en 1975 (grafico 1).

Los estudios que se han rea-
lizado, y se estan realizando, a
principios de la década de los
ochenta, se apoyan evidente-
mente en los trabajos anterio-
res, pero disponen para mejo-
rarlos de la riqueza informativa
que proporciona el paso de los

anos, desde la modificacion ini-
cial de los precios del petroleo
de 1973 (4). Las reacciones de
elasticidad-precio del consumo
energético son hoy, en todos
los paises industrializados, un
hecho concreto objetivamente
medible; como también se pue-
de medir el formidable impacto
del precio del petréleo sobre el
crecimiento econdémico de es-
tos paises, sobre los mercados
financieros internacionales, y so-
bre el desarrollo socio-econémi-
co de los paises productores de
petréleo.

Pero, desde el punto de vista
de la prospectiva, queda la gran
incognita de la evolucion futura
del precio del petréleo, aunque
a medida que se clarifica la po-
sible reaccion de la demanda
también se estéa clarificando pro-
gresivamente la actitud de los
productores.

2. Sobre el precio
del petroleo

El petréleo constituye un caso
ejemplar de mercado imperfec-
to, y por ello ha dado lugar a
un gran numero de trabajos de
modelizacion aplicada inspirados
en las teorias econémicas de

funcionamiento de un monopo-
lio o de un cartel.

Los primeros modelos, reali-
zados podo después de las alzas
de 1973, indicaban con bastante
claridad que el nivel establecido
por la OPEP era demasiado ele-
vado, y pronto las fuerzas del
mercado provocarian su rapida
disminucion (5).

A pesar de la fuerte recesion
de 1975, con su consecuente
disminucion de la demanda de
petroleo, la baja de los precios
reales del petréleo fue lenta, y
progresivamente se hizo eviden-
te que en estos modelos se ha-
bian sobreestimado las posibili-
dades de sustitucion del petr6-
leo por otras fuentes de energia.

Modelos mas recientes, reali-
zados en el periodo 1976-78, ya
recogian la experiencia critica
de 1975 y confirmaban la soli-
dez del cartel, investigando la
trayectoria de precio que per-
mitiria una maximizacion de la
renta de los productores (6). De
los trabajos realizados en aque-
lla época conviene destacar el
modelo Gately-Kyle (7), que fue
indudablemente el primero en
el que se discutieron las venta-
jas para la OPEP de una estra-
tegia que comportase subidas

CUADRO N.° 1

PROYECCIONES DE LA DEMANDA MUNDIAL DE PETROLEO (EXCLUIDOS LOS PAISES COMUNISTAS)

(En millones de barriles/dia)

17985

ESTIMACIONES (82)

OECD  WAES - 1981 1985

Demanda mundial (economia de mer-
cado) ... ... ... ... ... 64,0 60,5 47,0 49,0

Demanda dirigida a los paises no-OPEP. 24,7 23,4 23,0
Demanda dirigida a la OPEP ... ... ... ... 39,3 37.1 22,0
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GRAFICO 1

DEMANDA DE PETROLEO

millones de barriles/dia
70

demanda mundial
de petroleo

demanda de
petroleo OPEP

/

65| I | e8l

(el

Fuente: Boletin de estadistica de la OPEP, 1981, estimaciones.

bruscas del precio rcal del pe-
tréleo, en relacion con las es-
trategias mas convencionales de
subidas progresivas. Gately-Kyle
demostraron que una regla sim-
ple de ajuste del precio en fun-
cion de la capacidad de pro-
duccion inutilizada puede ser,
en un clima de incertidumbre,
mas ventajosa para la OPEP que
la busqueda de una senda 6p-
tima. No deja de ser interesante
observar ahora que una de las
reglas de decision simuladas con
el modelo Gately-Kyle (subir los
precios en un 40 por 100 de

golpe, cuando la demanda au-
menta y la capacidad de pro-
duccién inutilizada es inferior al
20 por 100; bajarlos en un 20
por 100, cuando la demanda
disminuye y la capacidad de pro-
duccién inutilizada excede del
25 por 100) reproduce muy bien
la trayectoria del precio 1978-81
(jy anuncia una disminucién en
el 82!), lo cual parece confirmar
la sospecha de la mayoria de
los observadores del mercado
del petréleo, segin la cual la
OPEP obedece Gnicamente a
factores de corto plazo, al ob-

jeto de aprovechar coyunturas
favorables del mercado y evitar
asi la adopcién de una politica
de largo plazo que plantee cla-
ramente el espinoso problema,
dentro de todo cartel, de la re-
particion de las restricciones de
produccion.

Esto explica también las difi-
cultades encontradas en el seno
del Comité de Estrategia a Lar-
go Plazo de la OPEP para adop-
tar la llamada Formula de Indi-
ciacion de Taif, recomendada
por un grupo de expertos que
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preside el jeque Yamani. Esta
féormula intenta, por un lado,
garantizar el precio real del pe-
tréleo —es decir, corregirlo se-
gun la pérdida de valor del pre-
cio nominal por efectos de la
inflacion y de los cambios del
doélar— vy, por otro, asegurarle
un crecimiento real idéntico al
crecimiento econémico de los
paises industrializados.

Para la medicion del creci-
miento econémico, la Férmula
de Taif adopta el indice del Pro-
ducto Nacional Bruto (PNB) en
volumen para el conjunto de la
OCDE. Esta adopcion del PNB
como indice tiene un cierto efec-
to anticiclico: el precio del cru-
do aumentard mas de prisa si
la coyuntura econdmica es fa-
vorable, y mas despacio en el
caso contrario (lo que deberia
facilitar la recuperacion).

La Féormula de Taif, como las
estrategias simuladas por Gate-
ly-Kyle, constituye una regla de
decisibn automatica en materia
de precios y presupone que los
paises productores concertaran
sus politicas de oferta para man-
tener el equilibrio del mercado.
La experiencia de estos dos ulti-
mos anos ha demostrado, sin
embargo, que la demanda para
el petréleo de la OPEP puede
disminuir fuertemente y que en
tales circunstancias corre peli-
gro la estabilidad misma del
cartel.

Por ello es necesario plantear
el problema del precio del pe-
tréleo en nuevos términos, en
un contexto de interdependen-
cia entre productores y consu-
midores.

Il. EL MODELO
INTERDEPENDENCE

Uno de los modelos mas re-
cientes en el sector petrolifero
es el modelo /nterdependence,
realizado por un equipo del Ente
Nazionale Idrocarburi (ENI) ita-
liano, secundado por el Institu-
to Battelle de Ginebra y otros
centros de investigacion (8).

Este modelo es, en realidad,
un «sistema de modelosy», ya
que realiza una interaccion en-
tre modelos de los paises pro-
ductores (se trata Unicamente
de los paises arabes miembros
de la OPEP) y modelos de los
principales paises consumidores
de petréleo: estos modelos na-
cionales comunican entre si, y
con el resto del mundo, por
medio de un modelo de comer-
cio internacional y otro de flu-
jos financieros internacionales.
En el esquema 1 se reproduce
la estructura del sistema de mo-
delos /Interdependence.

Los modelos de los paises
productores (bloque 5) reprodu-
cen un proceso de inversiones
y de desarrollo en el que la va-
riable determinante es la renta
derivada de las exportaciones
de petréleo; los criterios de uti-
lizaciobn de esta renta del pe-
tréleo difieren, segin los pai-
ses, en funcién de su capacidad
interior de absorcion.

Los modelos de los paises
industrializados incluyen unos
modelos macroeconémicos cla-
sicos que reproducen los pro-
cesos de reequilibrio exterior de
las economias nacionales (blo-
que 3) y unos modelos /input-
output que traducen los resul-
tados macroeconémicos en tér-
minos sectoriales y de demanda
energética (bloque 7).

El bloque 4 contiene un mo-
delo de oferta de petréleo con
soluciones alternativas relativas
a la estrategia del cartel, con
o sin predominio de Arabia Sau-
dita.

El sistema /nterdependence
permite la realizacion de nu-
merosas simulaciones utilizando
la totalidad o Unicamente parte
del sistema. La simulacion cen-
tral (llamada simulacién NSI)
presupone la continuacién du-
rante los afios ochenta de una
politica de determinacién del
precio del petréleo por la OPEP,
en funcién de las tensiones apa-
rentes en el mercado, siguiendo
una regla de decisién de tipo
Gately-Kyle. Esta simulacioén
conduce a una nueva subida
brusca en 1984-86 (40 por 100),
y a un precio en 1990 de 54 $
(81)/bl (o sea, en dolares co-
rrientes, de 103,56 $/bl).

De las conclusiones derivadas
del estudio de las numerosas
simulaciones realizadas, convie-
ne destacar las relativas al efec-
to del precio del petréleo sobre
las economias industrializadas y
al funcionamiento del mercado,
tratando de analizar la estrate-
gia de la OPEP.

1. Los efectos del precio
del petroleo sobre
las economias de los
paises industrializados

Para estimar los efectos de
una estrategia de cambios brus-
cos del precio del petrdleo (si-
mulaciéon NSI), se ha efectuado
una comparacién de sus resul-
tados con los de otra simulacion
basada en el mismo crecimien-
to medio del precio durante la
década, pero segin un aumen-
to progresivo, como el que po-
dria derivarse de la aplicacion
de la Férmula de Taif, o de un
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pacto o acuerdo a largo plazo
entre productores y consumido-
res. Llamaremos a esta segunda
simulacién la simulacion ICS.

La primera conclusion de esta
comparacién apunta hacia una
gran insensibilidad de los indi-
ces de precios de los paises in-
dustrializados, conclusiéon que
estd en aparente contradiccion
con los numerosos trabajos rea-
lizados estos ultimos afos sobre
la importancia de la inflacién de
costes generada por el precio
del petréleo, cuando los agen-
tes econdmicos se esfuerzan por
evitar la correspondiente pérdi-
da de su poder adquisitivo. En
ambas simulaciones, los proce-
sos inflacionistas siguen siendo
muy elevados en comparaciéon
con otros periodos histéricos,
pero parecen tener raices de
otra naturaleza.

En realidad, y la experiencia
reciente de la mayoria de los
paises parece confirmarlo, la
minimizaciéon de los efectos me-
canicos sobre los precios se
consigue mediante la acepta-
cion por los paises industriali-
zados de una fuerte contraccion
monetaria, que va necesaria-
mente acompafada por una dis-
minuciéon de la actividad eco-

noémica y del grado de utiliza-
cion de los factores de pro-
duccién.

El cuadro n.° 2 muestra la
elevada dependencia del creci-
miento econdmico de los paises
industrializados respecto al pre-
cio del petroleo, y las pérdidas
de crecimiento que se produ-
cen cuando la OPEP impone
bruscas subidas (que en el es-
cenario NSI se simulan para los
afios 1984-86).

La disminucioén del crecimien-
to econdmico, como reaccién
motivada por el alza del precio
del petréleo, es el factor cuan-
titativamente mas importante en
la respuesta de los paises indus-
trializados a una estrategia ma-
ximalista de la OPEP. Este fac-
tor completa y acelera el papel
de los factores técnicos, que
progresivamente restringen la
demanda de petréleo dirigida a
la OPEP (o sea, el desarrollo de
la produccion de petroleo de los
no-miembros, la sustitucion del
petréleo por otras fuentes de
energia y las economias de ener-
gia). La actuacion conjunta de
estos factores hace que la elas-
ticidad precio de la demanda
de petréleo OPEP esté subien-
do, tanto en su aspecto a corto

plazo como a mas largo plazo;
la fuerte disminucién de esta
demanda, observada en 1980 y
1981, confirma esta evolucion,
que podria acentuarse aun mas
si el precio del petréleo alcan-
zara un nivel que asegurase la
rentabilidad de las cuantiosas
inversiones que requieren los car-
burantes liquidos de sustitucion
(carburantes sintéticos deriva-
dos del carbén y de los petro-
leos no convencionales: aceites
pesados, arenas asfélticas, es-
quistos bituminosos) (9).

Los estudios prospectivos de
la década de los ochenta reali-
zados con el modelo /nterde-
pendence indican, pues, con
bastante seguridad, que si la
OPEP mantiene su politica de
subidas bruscas entrecortadas
por lentas disminuciones del
precio real (estrategia Gately-
Kyle) se encontrara con una de-
manda en continua disminucién,
con retrocesos particularmente
pronunciados en brevisimo pla-
zo después de las alzas de pre-
cio. Ello implica, para la OPEP,
la necesidad de una definicion
estricta de su politica de pro-
duccion.

CUADRO N.° 2

SIMULACIONES DEL CRECIMIENTO DE LOS PAISES INDUSTRIALIZADOS
(MODELO /INTERDEPENDENCE). TASAS DE CRECIMIENTO MEDIO ANUAL

DEL PIB A PRECIOS CONSTANTES

PAISES

SIMULACION NS/

SIMULACION ICS

1980/85 1984/85

1985/90

1980/85 1984/85 1985/90

Alemania ... ... ... ...
Francia ... ... ... ... .. ...
Italia ... ... ... ... .
Gran Bretafia ... ... ... ... ... ... ...

Japon ... ... ..

Estados Unidoé

315




2. El mercado del
petroleo y la politica
del cartel

La mayor parte de los mode-
los del petroleo existentes iden-
tifican a la OPEP con un mono-
polio, cuando en realidad, como
ya indicaba Ezzati (2) , se trata
de un cartel en el que las «fun-
ciones-objetivoy de los miem-
bros son muy diferentes; tan
diferentes como pueden ser sus
situaciones demogréficas, sus
necesidades de desarrollo socio-
econémico, y sus reservas de
petréleo y gas (10). El grupo de
paises con grandes recursos y
pocas necesidades de desarrollo
(Arabia Saudita, Emiratos del
Golfo) depende del buen fun-
cionamiento de las economias
industrializadas para maximizar
sus rentas derivadas, mientras
que, por el contrario, los paises
con menores recursos o gran-
des necesidades interiores (Ar-
gelia, Siria, Venezuela...) maxi-
mizarian mas facilmente sus ren-
tas con fuertes subidas de pre-
cio, incluso hasta el nivel de las
energias sustitutivas, ya que, a
corto plazo, ello les permitiria
resolver mejor sus problemas de
desarrollo. Las tensiones provo-
cadas por estas divergencias
mantienen un clima permanen-
temente conflictivo en el seno
de la OPEP, hasta el punto de
que se tambalee e incluso pe-
ligre su propia existencia.

Desde el punto de vista agre-
gado de la OPEP en su totali-
dad, nos encontramos con una
curva de oferta muy peculiar,
con un limite cuantitativo que
corresponde a su capacidad real
méaxima de absorcién de renta
(en funcién de las necesidades
de desarrollo), a partir del cual,
si el precio aumenta, disminu-
yen las cantidades ofertadas. Se

trata, por consiguiente, de un
mercado que tiene dos posicio-
nes de equilibrio: el equilibrio
de mercado libre, que corres-
ponde al punto A en el gréfi-
co 2, y el equilibrio de mercado
imperfecto con oferta carteliza-
da, que corresponde al pun-
to B (11).

Como hemos observado an-
teriormente, la maximizacion a
corto plazo, que corresponde
al equilibrio B, tiene como con-
secuencia inmediata un despla-
zamiento ulterior de la curva de
demanda de petréleo dirigida a
la OPEP, que representamos en
el grafico 3 y que obliga al car-
tel a restringir, una vez més, su
volumen de produccion.

En el grafico 2 esta situacion
de mercado ha sido cuantifica-
da con ayuda de un conjunto
de simulaciones del modelo /n-
terdependence, estimando para
1982 el precio de equilibrio del
mercado en 30,6 $/bl, y el pre-
cio de maximizacién, a corto
plazo, en 38,3 $/bl, con lo cual
parece evidente que a finales
de 1981 el precio de unos 34 $/bl
mantenia una situaciéon de ines-
tabilidad caracterizada por una
oferta excedentaria. Esta situa-
cion ha sido corregida por la
OPEP en 1982 al desplazar ha-
cia la izquierda la curva de ofer-
ta, mediante la adopcion de me-
didas destinadas a repartir entre
los productores una importante
reduccion de la oferta.

GRAFICO 2

MERCADO ‘DEL PETROLEO (1982)
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durante los préximos dos o tres
afios y, por consiguiente, du-
rante este periodo los precios
del petroleo seguiran acercan-
dose a la posicion de equilibrio
de mercado A, con incrementos
anuales inferiores a la tasa de
inflacion de los paises industria-
lizados. Esta tendencia a la baja
del precio real del petréleo se
vera reforzada si las razones
técnicas que contribuyen a una
menor oferta del Iraq y del Irédn
encontrasen soluciéon durante
este periodo.

GRAFICO 3
MERCADO DEL PETROLEO (1983)
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La contracciéon de la deman-
da en estos dos Ultimos afios
ha sido tan fuerte que la posi-
cion dominante de Arabia Sau-
dita se ha consolidado, llegan-
do su produccién a representar
el 40 por 100 del total de la
OPEP. A pesar de ello, el mo-
vimiento de disminucién de la
demanda que acompafaria a
una politica de control de oferta
(dirigida a mantener el equilibrio
de precios del cartel, equilibrio
B) podria ser tan intenso, que
Arabia Saudita perderia en po-
cos anos su posicion dominante
si tuviera que soportar por si
sola la contraccion del volumen
de produccion (12).

Todo parece indicar, por con-
siguiente, que durante los pro-
ximos afos, y en todo caso
mientras persistan los bajos ni-
veles de demanda de los paises
industrializados, la OPEP no po-
dréa restablecer el precio de ma-
ximizacién de renta (equilibrio B
del mercado), pues si lo inten-
tase correria graves riesgos de
ruptura.

Como la recuperacion econ6-
mica de los paises industrializa-
dos, después de la profunda
crisis de 1981, se anuncia difi-
cil y lenta, es poco probable
que la demanda de petréleo di-
rigida a la OPEP se recupere

ca, tipica del modelo Gately-
Kyle; una situacion muy pare-
cida a la que caracteriz6 el pe-
riodo 1975-79. Esta fase, carac-
terizada por un mercado en
desequilibrio (cronico exceden-
te de oferta), deberia aprove-
charse para establecer un acuer-
do a largo plazo entre paises
productores y consumidores que
asegurase un desarrollo eco-
némico mundial mas rapido. La
imposibilidad en la que ahora se
encontrarian los paises de la
OPEP para imponer unilateral-
mente una estrategia a largo
plazo que implicara un creci-
miento real del precio (la For-
mula de Taif aplicada en 1982,
por ejemplo, generaria la situa-
cion descrita como equilibrio B),
favoreceria el clima para una
negociacion global (13).

Los paises industrializados,
tranquilizados en estos momen-
tos por la moderacion de Ara-
bia Saudita y de la OPEP, no
deben olvidar la existencia del
doble equilibrio de mercado y
la peculiar curva de oferta de la
OPEP, que hace que cualquier
circunstancia real o artificial, que
disminuya el volumen de oferta
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en un momento dado, genere
una situacion que favorece el
salto brusco al equilibrio supe-
rior.

Ill. EL IMPACTO
DEL PRECIO DEL
PETROLEO SOBRE
LA ECONOMIA
ESPANOLA

1. El periodo 1973-81

En Espafia, la subida del pre-
cio del petroleo en 1973-74 coin-
cide con los Gltimos compases
del largo periodo de crecimiento
iniciado en 1960.

Como en todos los paises
europeos, la produccion des-
ciende en 1975, pero la presiéon
salarial se mantiene a un nivel
elevado, y provoca, a partir de
1975, una fuerte redistribucion
de la renta que afecta a los ex-
cedentes de explotacién e inicia
el movimiento de retraimiento
de las inversiones privadas que
se ha mantenido desde enton-
ces. Con un clima social con-
flictivamente redistributivo, es
evidente que los agentes eco-
némicos, trabajadores y capita-
listas, no estaban dispuestos a
aceptar las consecuencias, en
términos de pérdida de rentas
reales, de la subida del precio
del petréleo (14), y con esta ac-
titud favorecian las presiones in-
flacionistas y la disminucién de
la actividad productiva.

El impacto, directo e indirec-
to, del precio del petréleo so-
bre el indice general de pre-
cios, y sus distintos componen-
tes, ha sido objeto en Espafa
de numerosos estudios que han
puesto en evidencia que el re-
sultado final depende directa-

mente de la capacidad de los
factores primarios (trabajo y ca-
pital) para mantener sus rentas
reales, la cual era en Espafia
relativamente elevada (15).

Si las presiones inflacionistas
por via de costes, que esta si-
tuaciéon genera, son contrarres-
tadas por una politica moneta-
ria restrictiva que actua, en Glti-
ma instancia, sobre la demanda,
el efecto final es una disminu-
cion de la actividad productiva
y del empleo de los factores pri-
marios. Estos mecanismos des-
criben bien el proceso espafiol
post-1973.

La segunda subida brusca del
petréleo (1979-80) ha encontra-
do en Espafia una situacion eco-
nomica totalmente diferente. Los
acuerdos entre sindicatos y em-
presarios habian introducido una
moderacién del crecimiento sa-
larial confirmada en el ANE para
1982. Aunque los datos cuanti-
tativos disponibles sean por el
momento insuficientes para afir-
marlo rigurosamente, si parece
evidente que los factores de pro-
duccién han compensado, por
lo menos parcialmente, la pér-
dida real de excedentes de pro-
ductividad provocada por el nue-
vo deterioro de las relaciones
reales de intercambio. De he-
cho, y hablando en términos
relativos, no se han observado
fuertes tensiones inflacionistas
(las tasas de inflacion estima-
das antes de tener noticia de la
subida del petroleo se confir-
maron aproximadamente), ni ha
sido necesario forzar la politica
monetaria restrictiva, ni ha dis-
minuido por consiguiente la ac-
tividad productiva. En 1981, el
crecimiento econémico en Es-
pafia ha sido superior al de la
OCDE, confirmando que la mo-
deraciéon de las remuneraciones
de los factores primarios y, en
particular, de los salarios, ha

permitido una absorcién mas ra-
pida y eficiente del segundo
shock del petroéleo.

La subida del precio del pe-
troleo 1973-74 no fue nunca en-
teramente absorbida por una
disminucion compensadora de
las rentas reales, y su contra-
partida aparece en el elevado
grado de endeudamiento exte-
rior del pais acumulado durante
los afios que siguieron a esa pri-
mera crisis. La subida del pre-
cio del petréleo 1979-80 ha sido
probablemente compensada en
un plazo muy breve, lo que, de
confirmarse en 1982, proporcio-
naria las bases para un creci-
miento mas elevado durante la
década de los ochenta.

2. La década de los
ochenta

Una exploracion del posible
crecimiento futuro de la econo-
mia espafiola, en términos de
escenarios, ha sido realizada Ul-
timamente (16), analizando en
particular el efecto de la situa-
cion del entorno internacional
sobre los factores internos. De
este estudio se deduce que la
dependencia de la economia es-
panola con respecto a su entor-
no es muy elevada y que duran-
te los préximos afos, si la eco-
nomia de los paises industriali-
zados sigue deprimida, es muy
dificil que la economia espafiola
recupere una senda de creci-
miento adecuado para una me-
jor utilizacién de sus factores
productivos.

Desde este punto de vista,
el precio del petroleo tiene un
efecto indirecto de gran impor-
tancia para Espafa, ya que su
influencia sobre la coyuntura
econdmica de los paises indus-
trializados es indudable, aunque,

318




desde luego, dista mucho de
ser el Unico, o simplemente el
mas importante, de los factores
determinantes de la crisis ac-
tual del mundo occidental en
general, y de Europa en par-
ticular.

Las consideraciones prospec-
tivas sobre el precio del petro-
leo (punto 1.2), que aluden a
una posible disminucién, en tér-
minos reales, hasta mediados
de la década, y a un lento in-
cremento a partir de entonces,
un incremento progresivo, sin
rupturas y, a ser posible, pac-
tado (parte de un acuerdo glo-
bal sobre movimientos de tec-
nologias, productos derivados
del petréleo y capitales), han
elevado las probabilidades de
un mayor crecimiento eco-
némico.

Las simulaciones realizadas
con el modelo /nterdependence
apuntan a una importante me-
jora del crecimiento de los pai-
ses industrializados, en una si-
tuacién pactada (simulacion ICS)
del tipo que hoy parece mas
probable, en relacion con la si-
tuacién de estrategia Gately-Kyle
de la OPEP (simulaciéon NSI).

En el caso mas favorable, nos
encontramos, pues, para los
anos ochenta, con unas tasas
de crecimiento cercanas a las
de los setenta y con un creci-
miento todavia relativamente len-
to de los paises industrializados.
No se trata, desde el punto de
vista espafol, de un retorno al
marco internacional de los afos
sesenta, que tanto nos favore-
ci6 por sus movimientos de bie-
nes, servicios y capitales, pero
si de una mejora en relacion
con el que cabia esperar hace
un afo.

En las simulaciones realizadas
con el modelo SIM-Il en el es-
tudio Espafia en la década de

los ochenta, el escenario B,
con un crecimiento medio de
los paises industrializados del
2 por 100 anual, correspondia
a un crecimiento del PIB espa-
fol del 3,6 por 100 durante la
década; en el escenario C, el
crecimiento de los paises indus-
trializados se elevaba al 3,5 por
100, vy el espafiol al 5,7 por 100
anual. Estos calculos indican
que, de confirmarse la mejora
esperada del entorno interna-
cional, el potencial de crecimien-
to espariol se elevara al 4-5 por
100 anual durante los préximos
anos.

Conseguir la realizacion com-
pleta de este objetivo de creci-
miento presupone la solucion
de los males estructurales que
aquejan a la economia espanola
y, en particular, a su equilibrio
exterior. Un mayor ritmo de cre-
cimiento genera rapidamente
una mayor demanda de impor-
taciones y una menor disponi-
bilidad de excedentes exporta-
bles.

En particular, la demanda
energética constituye un extra-
ordinario factor de desequilibrio
potencial: la relacion

Exportaciones totales

Importaciones de petréleo,

que totalizaba 4,9 en 1973, ha
descendido a 1,8 en 1980; o
sea, que el valor de las importa-
ciones de petréleo representa
hoy méas de la mitad del total
de las exportaciones.

La disminucion de la depen-
dencia energética constituye un
objetivo final ineludible de toda
politica econémica que busque
una senda de crecimiento mas
elevada.

3. Consideraciones
de politica energética

No cabe duda de que el obje-
tivo de una disminuciéon de la
dependencia energética es di-
ficil de alcanzar, a medio plazo,
en un pais que todavia esta en
fase de industrializaciéon, y que
dispone de escasos recursos pro-
pios. La elasticidad media al PIB
del consumo energético total,
observada durante el periodo
1965-79, es una de las mas ele-
vadas de los paises de la OCDE:
1,3. Bien es verdad que se ob-
serva una clara tendencia a la
disminucién de esta elastici-
dad (17), pero nos encontramos
todavia en una situacion en la
que cualquier mejora coyuntu-
ral induce rapidamente un au-
mento del consumo energético.

El Plan Energético Nacional
ha establecido un conjunto de
medidas destinadas a reducir lo
mas rapidamente posible esta
dependencia del exterior en ge-
neral y del petréleo importado
en particular.

Nos limitaremos, por consi-
guiente, a comentar una de las
medidas de intervenciéon reco-
mendadas en el informe Espa-
Aa en la década de los ochen-
ta (pag. 93):

«Adecuacion de los precios
relativos de los productos ener-
géticos en la direccion de un
sistema de precios basado en el
contenido energético (“‘valor-
energia’’)».

En una economia de merca-
do, el 6ptimo generado por la
minimizacion de costes coinci-
de, necesariamente, con una mi-
nimizacion de los contenidos
energéticos y, por ello, algunos
economistas han defendido la
idea de que el verdadero valor
de los objetos consiste en su
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contenido energético, desarro-
llando asi una teoria del valor-
energia comparable a la teoria
del valor-trabajo de Marx. Como
la distribucion de los conteni-
dos especificos de energia de
los productos muestra una gran
dispersion, el 6ptimo generado
por el mercado establece pre-
cios relativos de los productos
muy alejados de los contenidos
energeéticos.

Se calcula asi que en 1974,
por un dbélar, un consumidor
conseguia 12 veces mas ener-
gia si compraba electricidad que
si compraba productos alimen-
ticios. Acercarse a un sistema
de precios derivado del valor-
energia, sistema que seria el
mas eficiente en términos de
consumo energético, requiere,
pues, aumentar relativamente
mas los productos energéticos
finales (electricidad —familias—,
gasolina) que los productos
energéticos intermedios (electri-
cidad —industrias—, fuel, ga-
s6leo), y, evidentemente, que
los productos no-energéticos.

Es interesante observar, sin
embargo, que la evolucién de
los precios energéticos en Es-
pafia ha sido poco coherente
en relacibn con este objetivo,
ya que, entre finales de 1973 y
finales de 1981, el precio de la
gasolina ha sido multiplicado
por 5,2, y el del fuel por 13,3
(el precio en pesetas del petr6-
leo importado ha sido multipli-
cado por 9,5), mientras que la
subida del precio de la gasolina
ha sido en términos reales del
48,7 por 100 durante este pe-
riodo (o sea un 5,1 por 100
anual, que conviene comparar a
la tasa de crecimiento del pre-
cio real del petroleo en Espafa,
del 13,2 por 100 anual durante
idéntico periodo). Como en to-
dos los paises consumidores, el

precio de los productos energé-
ticos finales es un componente
importante del indice de precios
al consumo, y ello induce a los
gobiernos a moderar sus inter-
venciones. Acercarse mas rapi-
damente al valor-energia es, sin
duda, dificil e impopular, pero
probablemente es una de las
necesidades mas urgentes de la
politica energética, en Espafia
como en otros paises industria-
lizados.

IV. CONCLUSIONES

La historia reciente ha de-
mostrado que la reaccién de
elasticidad del consumo de ener-
gia y de petréleo de los paises
industrializados ha sido mas
fuerte de lo que cabia esperar,
a partir de los estudios realiza-
dos a mediados de los afios se-
tenta.

También se subestimé en
aquel entonces la capacidad de
produccion de petréleo de pai-
ses no miembros de la OPEP.

Este organismo ha adoptado,
durante la década de los ochen-
ta, una estrategia que compor-
taba unas subidas bruscas del
precio seguidas por lentas dis-
minuciones del precio real, es-
trategia que corresponde, de
facto, a una regla simple de
ajuste del precio en funcién de
la capacidad de produccién uti-
lizada (regla Gately-Kyle). Man-
tener esta estrategia durante los
afios ochenta (en estos momen-
tos nos encontramos en una
fase descendente, pero durante
la segunda mitad de la década
podrian encontrarse reunidas,
una vez mas, las condiciones
necesarias para una nueva Su-
bida brusca) tendria como con-
secuencia ulteriores disminucio-
nes de la demanda de petréleo

dirigida a la OPEP, y una posi-
ble ruptura del cartel. Por ello
parece aconsejable, desde el
punto de vista de la OPEP, una
estabilizacion a largo plazo del
mercado.

Este clima de mayor disten-
sién en el mercado del petréleo
puede favorecer el crecimiento
econdémico espaiiol, indirecta-
mente por su efecto positivo
sobre las economias de los pai-
ses industrializados, y directa-
mente por la disminucion rela-
tiva del coste de la dependencia
de las importaciones de petroleo.

En todo caso, sigue siendo
imprescindible disminuir esta de-
pendencia, por lo que una ade-
cuaciéon de los precios energé-
ticos interiores en la direccién
de un sistema de precios ba-
sado en el contenido energético
parece una via con amplias po-
sibilidades de aplicacion.
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NOTAS

(1) Conviene citar en particular la /nter-
national Energy Workshop de Stanford
University, dirigida por el profesor Alan
Manne, y su Energy Modeling Forum (EMF).

(2) Ezzam, A., de la Federal Energy Ad-
ministration, en «Future OPEC price and
production strategies as affected by its ca-
pacity to absorb oil revenuesy, European
Economic Review, n.° 8, 1976, reproduce
proyecciones de la demanda de petroleo
OPEP para 1980, realizadas por ocho gran-
des centros de estudio.

(3) AvLLen, E. L.; Epbmonps, J. A., y
Kuenng, R. E., en «A comparative analysis
of global energy models», Energy Econo-
mics, enero 1981, comparan detalladamente
seis modelos de la Central Intelligence
Agency (CIA, 1977), Energy Information
Agency (EIA, 1978), International Energy
Agency (OECD, 1978), Workshop on Al-
ternative Energy (WAES, 1977), Petroleum
Industry Research Foundation (PIRF, 1978)
y Houthakker-Kennedy (HK, 1978); las pro-
yecciones de estos modelos quedan reco-
gidas en el cuadro n.° 1, junto con la si-
tuacion estimada para 1981. La proyeccion
para 1985, en la octava columna, refleja las
opiniones mas recientes de expertos trau-
matizados por la disminucién de la deman-
da después de las ultimas subidas de pre-
cio, opiniones implicitas en el conjunto de
proyecciones publicadas en el O/ and Gas
Journal durante los Gltimos doce meses
(Standard Oil, Texaco, Esso, BP y Ten-
nessee Gas Transmission en particular).

(4) Para una informacion detallada so-
bre los trabajos recientes y en curso, con-
viene hacer referencia al ya mencionado
Energy Modeling Forum de Stanford Uni-
versity, en el que participan en un inter-
cambio de informaciones la IEA, el Depart-
ment of Energy, el Banco Mundial, IIASA,
EPRI, GRI, y gran nimero de universidades
americanas y europeas.

(5) Veéase sobre este tema el resumen
critico de siete modelos de precio del pe-
tréleo realizado en 1974 por FiscHer, D. D.;
GaTeLY, D., y Kyig, J. F., «The Prospects
for OPEC: a critical survey of models of
the world oil markety, Journal of Develop-

ment Economic, n.° 2, 1975, pags. 363-
386.

(6) GaTELY, D., «The prospects for OPEC
five years after 1973-74», European Econo-
mic Review, n.° 12, 1979, pags. 369-379,
completa el estudio mencionado en (5) ana-
lizando 15 nuevos modelos.

(7) Gatewy, D., y KviLg, J. F., «Strate-
gies for OPEC's pricing decisions», European
Economic Review, n.° 10, 1977, pags. 204-
230.

(8) La publicaciébn mas completa se en-
contrard en: Development through coope-
ration: the Interdependence model. Semi-
nar between OAPEC and South European
countries, ENI, Roma, 1982.

(9) Este «precio de la energia sustitui-
ble» forma parte de la mitica de la OPEP
sobre su estrategia de precios, pero es
desgraciadamente un «precio evanescen-
te», que se estimaba en 10 $/bl en 1974,
en 30 $/bl en 1979 y en 50-60 $/bl en 1981,
como indica CenTeNo, R., en «La coyun-
tura del petroleo en 1981», PapeLEs DE Eco-
NomIA EspafoLa, n.° 6, 1981, pag. 152. So-
bre los factores econémicos no convencio-
nales relativos a la produccion de petréleos:
FonTELA, E., Estudio de prospectiva sobre
la situacion energética mundial a medio y
largo plazo, Instituto Nacional de Prospec-
tiva, Madrid, diciembre 1979.

(10) El estudio del ENI, sobre el poten-
cial de crecimiento de los paises de la
OAPEP, ha sido publicado en Argus, Bole-
tin del Banco Garriga Nogués, n.° 49, Bar-
celona, noviembre 1981.

(11) Esta forma peculiar de la curva de
oferta de la OPEP es la que traducen los
mecanismos representados en el bloque 4
del modelo /nterdependence. Los datos
cuantitativos que figuran en el gréafico co-
rresponden a un conjunto de simulaciones
disefiadas por M. Lo Cascio, responsable
del modelo /nterdependence en el ENI, que
fueron presentadas en un seminario OAPEP-
ENI organizado en Kuwait (octubre 1981).

(12) Esta eventualidad ha sido objeto
de varias simulaciones con el modelo de
oferta de petréleo del sistema /nterdepen-
dence.

(13) Esta negociacion global seria de
gran utilidad, adn limitada al Mediterraneo,
segln indicAbamos en el estudio de pros-
pectiva citado en (9).

(14) En «El célculo de la productividad
total: el método del surplusy, Argus, no-
viembre 1980, utilizamos la metodologia de
R. Courbis para el célculo del surplus ge-
nerado por los incrementos de producti-
vidad (diferencia a precios constantes en-
tre produccion y factores utilizados) y su
distribucion por el movimiento de los pre-
cios y costes relativos. Los célculos reali-
zados indican, con bastante claridad, que
el aumento en términos reales de las ren-
tas salariales fue superior al surplus du-
rante los afos 73-77, y que el deterioro
de las relaciones reales de intercambio fue
por consiguiente absorbido por las rentas
del capital y por la subida de precios al
consumidor.

(15) Véase en particular OTero, Jost
Magia, «La inflacion comprometida», PAPE-
Les b Economia EspafoLA, n.° 6, 1981, que
ha estimado un interesante modelo input-
output que permite simular diferentes ac-
titudes de los factores primarios en un
contexto estatico.

(16) FonTeLa, E., et al., Espafia en la
Década de los Ochenta, Instituto Nacional
de Prospectiva, Presidencia del Gobierno,
Madrid, octubre 1980, e Ipem, La tentacion
proteccionista, Direccion General de Estu-
dios y Documentacion, Presidencia del Go-
bierno, Madrid, septiembre 1982.

(17) Con los datos de consumo de ener-
gia primaria (Q) y de PIB (coste de los fac-
tores) presentados por R. Centeno (op. cit.
en la nota 9) hemos estimado las siguien-
tes relaciones:

1) log Q, = — 607 + 13 log PIB,
(R2 = 1.0; DW = 1.6)
3256
2) log Q, = 55— 20
) log Q=5 PIB,

(R2 = 0'99; DW = 0.8)

Las elasticidades Q/PIB de la relacion 2)
descienden progresivamente de 19 a 0'9.
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