LA EMPRESA PUBLICA
EN EL SECTOR
DE HIDROCARBUROS

La empresa publica ha tenido tradicionalmente una
fuerte presencia en el sector espanol de hidrocarburos.
La forma en que se ha producido esta presencia ha
cambiado a lo largo del tiempo, y este cambio se ha
acelerado a partir de la crisis petrolifera y, sobre todo, a
partir de 1981.

En el presente articulo, Oscar Fanjul lleva a cabo un
documentado andlisis de la evolucion de las empresas
publicas del sector. Parte el autor de una descripcion de
la situacion inmediatamente anterior a la primera crisis
del petroleo (1973). A continuacion, explica la evolucion
de las empresas publicas de hidrocarburos entre 1973 y
1981, hasta la creacion, en este ultimo ano, del Instituto

el periodo 1988-1992.

Nacional de Hidrocarburos (INH), como respuesta a la
segunda crisis del petroleo. Examina despues el
funcionamiento del INH entre 1981 y 1987, centrado en
tres actividades basicas: racionalizacion organizativa,
mejora de la eficiencia y saneamiento financiero; hasta
llegar a la creacion de REPSOL como cabeza de todo el
sector petrolero publico. Concluye el autor su trabajo
con la presentacion de la estrategia del Grupo INH para

I. INTRODUCCION

A existencia del monopo-

lio de petroleos ha sido

una pieza clave en la con-
figuracion de la industria pe-
trolera espanola, determinando
unos rasgos singulares frente a
lo gue es norma habitual en los
paises occidentales, por los mo-
tivos siguientes:

» |a regulacion estatal asegu-
raba el desenvolvimiento auto-
nomo de las distintas fases de
la industria petrolera, con una
reserva de actuacion en deter-
minadas fases de actividad otor-
gada a la compania administra-
dora del monopolio (CAMPSA).
Por ello, tardd en surgir la nece-

sidad de una integracion de acti-
vidades en Espana.

* El marco del monopolio pro-
porcionaba una estabilidad inexis-
tente en la escena internacional,
lo gue hacia posible desenvol-
VErse con una menor proporcion
de recursos propios, con unas di-
mensiones empresariales reduci-
das y sin integracion empresarial
vertical.

* |aexclusividad del mercado
espanol proporcionaba un area
de negocio suficiente a las com-
panias que iban creandose, que
restringian su ambito de actua-
cion al pais.

En sintesis, las sucesivas em-
presas petroleras que se crearon,
de manera progresiva, para la ac-

tuacion en el ambito del mono-
polio de petroleos, adolecian de:
a) falta de integracion vertical, b)
escasa dimension; ¢) debilidad de
las estructuras financieras, y d)
practica inexistencia de vocacion
internacional.

Pero las caracteristicas del sis-
tema regulado espanol afectaron
también al desenvolvimiento de
las actividades que constituyen
el negocio petrolero, como se
puede comprobar contrastando
los rasgos generales de estas fa-
ses de la industria a nivel mundial
con las peculiaridades de su de-
sarrollo concreto en nuestro pais.

Fase de exploracion
y produccion

La fase de exploracion y pro-
duccion, la mas importante en las
companias de petroleo, y la mas
critica desde un punto de vista
estratégico, ha conocido en Es-
pana un desarrollo muy escaso.
La busqueda de petréleo y gas
es una actividad intensiva en ca-
pital y tecnologia, de margenes
altos y riesgo muy elevado, que
es imposible desarrollar con fi-
nanciacion ajena.

Las empresas petroleras es-
pafolas, que disponian de esca-
SOS recursos, y que podian obte-
ner margenes satisfactorios y
mas seguros en otras fases del
negocio, no tuvieron gran esti-
mulo para el desarrollo de esta
actividad, llegando a conformar
una situacion debil gue no ha po-
dido equilibrarse todavia, a pesar
del esfuerzo realizado en los ul-
timos anos.

El rasgo apuntado tiene un ca-
racter general, aungue admite ma-
tizaciones. El sector publico ha
hecho siempre un esfuerzo acu-
sado, aungue probablemente in-
suficiente, en exploracion y pro-
duccion, hasta llegar a reunir en
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la actualidad unas reservas de
unos 80 millones de toneladas,
gue permiten cubrir algo mas del
30 por 100 de sus necesidades
de refino (frente a promedios del
50 por 100 en los grupos inter-
nacionales), y obtiene de esta
fase del negocio el 20 por 100 de
sus recursos, frente a valores me-
dios superiores al 50 por 100 en
la generalidad de las companias.

La actuacion del sector privado
espanol en la produccion de hi-
drocarburos se reduce, en la ac-
tualidad, a la participacion de
CIEPSA en el campo Casablan-
ca, ya en declive.

Fase de refino

La actividad de refino, que se
ocupa de transformar el crudo
en los distintos productos co-
merciales de las lineas de carbu-
rantes, combustibles y materias
primas para la industria petroqui-
mica, acusa a nivel mundial un
elevado grado de sobreequipa-
miento, a pesar de las importan-
tes reducciones de capacidad de
los daltimos anos.

Esta actividad, que requiere in-
versiones apreciables y soporta
elevados costes de funciona-
miento, ofrece generalmente mar-
genes ajustados y relativamente
inciertos, por ser muy sensibles
a las distintas coyunturas del mer-
cado. La contribucion del refino
a la generacion de recursos de
las grandes compariias petroleras
internacionales es escasa, y ha
sido frecuente la existencia de
pérdidas en esta fase de la in-
dustria.

En el caso espariol, la situacion
ha sido, y continda siendo, bas-
tante distinta a la comentada. De-
bido a la existencia del monopo-
lio de petroleos, el sistema de
precios administrados que afecta
al refino permite que esta fase

de actividad pueda desenvolverse
con unos margenes razonables,
establecidos por la Administra-
cion. En este marco, las empre-
sas de refino no han podido rea-
lizar grandes beneficios cuando
las condiciones de los mercados
lo hubieran permitido, pero han
estado también a cubierto de las
evoluciones desfavorables de
aquéllos. No es ajeno a ello el
hecho de que las cuatro empre-
sas privadas espanolas de mayor
importancia en el area petrole-
ra sean, sustancialmente, compa-
fnias refinadoras.

La liberalizacién del mercado
petrolero espanol va a afectar pre-
visiblemente al refino mas que a
otras fases del negocio, y el
reto del sector, tanto publico
como privado, es reequilibrarse,
reduciendo su dependencia del
mismo.

Distribucion y
comercializacion

El trafico de los productos
hasta hacerlos accesibles a los
consumidores, y la venta final a
éstos, es una actividad de costes
de funcionamiento elevados e in-
versiones medias.

A nivel mundial, los margenes
de esta fase del negocio se con-
centran fundamentalmente en la
comercializacion, y son remune-
radores en la distribucion sola-
mente para aquellas empresas
gue alcanzan los maximos nive-
les de eficacia, ya que en esta
area los costes son muy sensibles
a procesos inversores para mejo-
rar rendimientos (oleoductos,
automatizaciones, etcétera).

En Espana, la distribucion y co-
mercializacion han sido acti-
vidades monopolizadas hasta
hace muy poco. Esta tarea fue
encomendada por el monopo-
lio de petroleos a su compania

administradora, CAMPSA (con
mayoria publica), y a BUTANO
(100 por 100 publica) en el caso
de los gases licuados. La activi-
dad de ambas era, inicialmente,
absolutamente intervenida. En los
dos casos, las empresas dieron
prioridad a la fase de distribucion
en detrimento de la comerciali-
zacion, que delegaron a un sector
privado atomizado para el que se
fijaban margenes administrados,
en regimen de concesion admi-
nistrativa o bajo contrato.

l.as empresas privadas refina-
doras no tenian inicialmente ac-
ceso a la distribucion, y su pre-
sencia en la comercializacion fue
de relativa poca importancia en
la mayoria de los casos.

En fecha relativamente reciente
se adoptaron medidas para el es-
tablecimiento de un cierto grado
de vinculacion entre las fases de
refino y distribucion a traves de
un proceso que se configurd en
las siguientes etapas:

e El INH adquirio, a traves de
una OPA, la casi totalidad de las
acciones de CAMPSA, dispersas
entre multitud de inversores.

* Posteriormente, el capital so-
cial de CAMPSA se distribuyo en-
tre todas las empresas refinado-
ras, tanto publicas como pri-
vadas, asegurando la mayoria
publica la participacion directa
del propio INH.

Con ello se consiguid una
cierta integracion vertical del con-
junto del sector, que contribuia
al equilibrio estructural de las em-
presas privadas de refino.

Petroquimica

Esta rama, que fabrica y co-
mercializa una amplia gama de
productos procedentes de los de-
rivados del petroleo, es una acti-
vidad muy tecnificada, y que ex-
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CUADRO N.* 1

PARTICIPACION PUBLICA EN LAS EMPRESAS DEDICADAS
A LA EXPLORACION Y PRODUCCION DE HIDROCARBUROS. ANO 1973

HISPANOIL

Fondos propios  1.202 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)
Publicos:

INI 700
M.” de Hacienda 20,0

PETROLIBER 10,0

—

Fondos propios  8.497 M. Ptas.
Accionistas  Participacion (%)

Publicos:
M.? de Hacienda 328
Banco de Esparia 17,3

Privados: 499

COPISA

Fondos propios 396 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)
Publicos:

INI 487
Privados: 51,3

Accionistas

ENPASA I

[ Fondos propios
Participacion (%)

|

10 M. Ptas. | Fondos propios

Publicos:
INI

Privados:

ENPENSA i

10 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)

Publicos:
70,0 INI
30,0 Privados:

70,0

30,0

perimenta con mayor fuerza que
otras las fluctuaciones del ciclo
economico. La petroguimica es
una importante industria gene-
radora de margenes dentro del
negocio petrolero, aumentando
generalmente el valor anadido a
medida que se progresa hacia
abajo y se enriguece tecnologi-
camente el producto.

Al principio, esta actividad es-
tuvo muy ligada en Espana a la
presencia de companias interna-
cionales, ya que su aportacion
tecnologica era esencial. En la
actualidad, tanto el sector publico
como las empresas privadas es-

panolas han desarrollado su pro-
pio acervo técnico en muchas de
las lineas béasicas.

El reto del sector espanol es
hacer frente a la competencia cre-
ciente de empresas ubicadas en
el extranjero, si bien la oportuni-
dad de actuar en un mercado
mas amplio que el nacional otor-
gara posibilidades importantes
para el funcionamiento de la in-
dustria.

Gas natural

La gasificacion de la Europa
comunitaria se produjo en los

anos cincuenta y sesenta, al am-
paro, en muchos casos, de ya-
cimientos propios (ltalia, Fran-
cia, Holanda, Alemania y Reino
Unido). De este modo, ya en 1973
el gas representaba el 11 por 100
del balance energetico de la Co-
munidad, y su contribucion ha
ido creciendo hasta alcanzar ac-
tualmente el 17 por 100.

En Espana, por el contrario, el
proceso gasificador se ha ini-
ciado mucho mas tarde, a pesar
de existir empresas, como Cata-
lana de Gas, practicamente cen-
tenarias. Todavia en fecha tan
reciente como 1979 Espana so-
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CUADRO N. 2

PARTICIPACION PUBLICA EN LAS EMPRESAS
DEDICADAS AL REFINO DE PETROLEO. ANO 1973

e

REPESA

Fondos propios  8.083 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)

Publicos:
INI 52,0
Privados:
Nacionales 80
CHEVRON 20,0

TEXACO

Fondos propios  7.469 M. Ptas.

Acciconistas  Participacion (%)

i T e

1.000 M. Ptas.

Fondos propios

Accionistas  Participacion (%)

Publicos:
INI 995

Privados:
Nacionales

Publicos:
INI 60,0
Privados:
Nacionales 20,0

CHEVRON

ASESA
Fondos propios  1.119 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)

Pliblicos:
CAMPSA 50,0
Privados:
CEPSA 500

PETROLIBER

Fondos propios  3.021 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)

Fondos propios 3000 M. Ptas.

Accionistas  Participacion {%)

Puablicos:
M. de Hacienda 52,0
Privados:
. Nacionales 203
; MARATHON 27

Piblicos:

CAMPSA 30,0
- Privados:
' Nacionales 300

GULF

lamente tenia 69 Km. de gaso-
ductos de transporte, y el con-
sumo de gas natural se limitaba
a la zona préoxima a Barcelona,
que, en este aspecto, constituia
una excepcion. La contribucion
del gas a la balanza energética
era, en aquella epoca, del 2 por
100, 13 puntos menos qgue el pro-
medio comunitario.

La situacion ha cambiado apre-

ciablemente en los ultimos anos,
con un decidido programa de
expansion en infraestructura
(2.000 Km. de gasoducto de
transporte en 1988). El gas re-
presenta ya el 4 por 100 de la
balanza energética, y los planes
prevén alcanzar un 7 por 100 en

la proxima década.

El sector privado y el publico
funcionan coordinadamente, bajo

el marco concesional, tarifario y
economico definido en el lla-
mado Protocolo de 1985. ENA-
GAS es la empresa encargada
de construir y gestionar la red
nacional de gasoductos y de
abastecer al gran mercado indus-
trial (excepto en Cataluna y Pais
Vasco); una serie de empresas,
algunas privadas (Catalana y Gas
Madrid, especialmente) y otras
publicas (REPSOL BUTANO y
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Gas de Euskadi), se ocupan de
la atencion directa a los restantes
consumidores.

La planificacion del subsector
es reciente, y no se preven cam-
bios en las lineas que se estan
siguiendo.

Evolucion general
del subsector en Espaiia

Los fuertes cambios en el en-
torno petrolero mundial de los
anos 1973 y 1974 afectaron poco
al subsector esparnol de hidro-
carburos que, al amparo del mer-
cado interior protegido, no acuso
excesivamente los desplazamien-
tos de méargenes y la variacion
de expectativas que tuvieron lu-
gar en la escena internacional.

La segunda crisis del petroleo,
entre los anos 1979 y 1980, fue,
por el contrario, el detonante de
un cambio en |a industria petro-
lera espafnola, que se aceleraria
poco despues con la certeza del
ingreso en la Comunidad y el es-
tablecimiento posterior de plazos
concretos para la apertura de los
mercados interiores.

El cambio iniciado en los pri-
meros anos de la década se esta
desarrollando con ritmo muy
vivo, aunque todavia es grande
el esfuerzo que sera necesario
realizar. Las empresas espafolas
estan acometiendo unos planes
de adaptacion ya practicamente
finalizados por las de otros paises
y, légicamente, la situacion de la
industria espanola hace preciso
que el proceso se desarrolle a
un ritmo acelerado.

La situacion de partida no era
la misma en el subsector publico
y en el privado vy, por tanto, las
estrategias que esta implemen-
tando cada uno de ellos para al-
canzar el objetivo de competiti-
vidad son distintas.

CUADRO N.° 3

PARTICIPACION PUBLICA EN LAS EMPRESAS
DEDICADAS A LA PETROQUIMICA. ANO 1973

ALCUDIA

" Fondos propios 873 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)
Publicos:
ENCASO 484
Privados:
Nacionales 32
iCl 484

CALATRAVA

Fondos propios  1.267 M. Pias.

Accionistas  Participacion (%)
Publicos:
ENCASO 55,1
Privados:

PHILLIPS PETROLEUM 449

MONTORO

405 M. Ptas.

Fondos propios

Accionistas  Participacion (%)
Ptiblicos:
ENCASO 333
Privados:
HALCON 333

ARCO 333

. Fondos propios

PAULAS
1310 M. Plas,

Accionistas  Participacion (%)

Publicos:

ENCASO 50,0

Privados:
MONTEDISON

En lo que sigue, €l énfasis se
centrara en la evolucion que ha
seguido el sector publico y en
sus planes de futuro para el pe-
riodo 1988-1992, ano que, como
en tantas otras actividades, cons-
tituye referencia obligada para la
planificacion, al finalizar en dicha
fecha el periodo de adaptacion

para la apertura de los mercados. |

Il. LA SITUACION EN LA
PRIMERA CRISIS DEL
PETROLEO

Exploracion

En el ano 1973, el sector pu-
blico participaba en cinco em-
presas que se dedicaban a la
exploracion de hidrocarburos,
participadas y tuteladas, en su
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CUADRO N.” 4

PARTICIPACION PUBLICA EN LAS EMPRESAS DEDICADAS
A LA DISTRIBUCION DE PRODUCTOS PETROLIFEROS. ANO 1973

Fondos propios  8.497 M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%)
Publicos:
M.” de Hacienda 328
Banco de Espana 4.3
Privados:

Nacionales

Fondos propios 3.641 M. Pias.

Fondos propios M. Ptas.

Accionistas  Participacion (%) Accionistas  Participacion (%)

Publicos: Publicos:

INI 50,0 CAMPSA 250

CAMPSA ASESA 50,0
Privados:

CEPSA

caso, por organismos e institu-
ciones tan variados como el INI,
el Ministerio de Hacienda y el
Banco de Espana (cuadron.” 1).
La dimension empresarial era
muy inferior a la necesaria para
un esfuerzo eficaz, y el nimero
de empresas claramente excesivo
para un pais de potencial limitado
como Espana.

Refino

El sector publico participaba
en 1973 en seis empresas refina-
doras, a través del INI, del Minis-
terio de Hacienda o de la propia
CAMPSA (cuadro n.” 2). El por-
centaje promedio de estas parti-
cipaciones era poco superior al
50 por 100, y en casi todos los
casos se conservaba una partici-
pacion significativa de empresas
multinaciones que, en su dia, res-
pondia a la importancia de sus
relaciones contractuales para el

suministro de crudos y a su co-
laboracion en aspectos de ges-
tion.

Petroquimica

Mucho menor era la dispersion
de las participaciones publicas en
la petroguimica, ostentadas en to-
dos los casos por ENCASO. Sin
embargo, existia una importante
participacion de empresas extran-
jeras, que eran distintas en cada
una de las cuatro companias pe-
troguimicas, debido a que dichos
socios internacionales aportaban
sus propias tecnologias en cada
uno de los diferentes procesos
{cuadro n.° 3).

Distribucion

La distribucion de productos
petroliferos era ya bastante pa-
recida al modelo actual, con una

gran empresa (CAMPSA), parti-
cipada mayoritariamente por el
Estado, que realizaba la distribu-
cion de carburantes y combusti-
bles, y otras dos compaiiias pu-
blicas, también participadas por
CAMPSA, especializadas especi-
ficamente en GLP y asfaltos, res-
pectivamente (cuadro n.” 4).

lll. EVOLUCION DE LAS
EMPRESAS
PUBLICAS DEL
SECTOR DE
HIDROCARBUROS
EN EL PERIODO
1973-1980

La respuesta de la economia
espanola a la primera crisis del
petroleo fue muy moderada,
como consecuencia de la creen-
cia de que la situacion creada iba
a ser pasajera y de efectos no
muy trascendentes. En general,
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se pretendio minimizar la reper-
cusion del aumento registrado en
los precios internacionales de la
energia con la finalidad de que
el impacto fuese lo mas reducido
posible sobre la actividad eco-
némica del pais. Sin embargo, du-
rante estos anos se inicio un ti-
mido proceso de racionalizacion
de las participaciones estatales
en el sector, motivado princi-
palmente por el hecho de que la
dispersion alcanzada estaba cons-
tituyendo un freno para la implan-
tacion de una politica energética
con cierto grado de coherencia.

En el campo de la exploracion,
se realizd una primera raciona-
lizacion a través de la disminu-
cion del numero de empresas
con participacion publica a tres
(ENIEPSA y CAMPSA para la ac-
tuacion interior e HISPANOIL
para la exterior). La actividad ex-
ploradora mostré un apreciable
auge, debido a la tendencia cre-
ciente de los precios de l0s cru-
dos y a la nueva Ley de Hidro-
carburos, y asi se produjeron
descubrimientos de la importan-
cia de Tarraco, Dorada y Casa-
blanca (el mas importante de los
yacimientos espanoles). En lo
que se refiere concretamente a
HISPANOIL y ENIEPSA, el gra-
fico 1 representa la evolucion del
cash-flowy de las inversiones du-
rante el periodo 1976-1980, como
indicadores mas representativos
de la actividad de exploracion y
produccion.

El refino publico fue tambien
objeto de racionalizacion, produ-
ciéndose en 1974 la fusion de las
tres empresas en las que el INI
tenia mayoria (ENCASO, RE-
PESA y ENTASA), que pasaron
a formar parte de ENPETROL.
Por las razones antes citadas, la
fijlacion de precios para las en-
tregas de las refinerias se esta-
blecio durante estos anos a ni-
veles bajos, lo que, unido a la

GRAFICO 1

- ACTIVIDAD DE EXPLORACION
~ Esfuerzo inversor y generacion de recursos
Cifras agregadas de HISPANOIL y ENIEPSA

Miles de millones de pesetas

16

e e

T

1976 1977

. Inversion D Cash-flow

L

1978 1979 1980

dificultad de obtencion de apor-
taciones del Estado para la finan-
ciacion de nuevos proyectos, dio
lugar a una demora en los planes
de inversion previstos. A pesar
de ello, al final del periodo tuvo
lugar un fuerte proceso inversor
(gréfico 2), con dificultades de fi-
nanciacion.

Algunas de las empresas pu-
blicas petroquimicas experimen-
taron también ajustes en la com-
posicion de su accionariado
como consecuencia de la salida
de socios extranjeros. En general,

la evolucion de los beneficios fue
poco satisfactoria, y en 1980 se
produjeron pérdidas apreciables
como resultado de la desfavora-
ble evolucion a nivel mundial de
la industria petroguimica, fuerte-
mente afectada por la segunda
crisis del petroleo (grafico 3).

Las empresas de distribucion
de productos petroliferos con par-
ticipacion publica (CAMPSA, BU-
TANO y PROAS) tuvieron que
hacer frente, igualmente, a la alu-
dida tendencia a minimizar el im-
pacto de los aumentos de costes
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GRAFICO 2
ACTIVIDAD DE REFINO

Esfuerzo inversor y generacion de recursos

’ Cifras agregadas de EMP, PETROLIBER, PETRONOR y ASESA

Miles de millones de pesetas

1974 1975

D Beneficio antes de impuestos

1976 1977 1978

. Cash-flow . Inversion

1979 1980

del sector energético, lo que re-
presento un deterioro apreciable,
en términos reales, de los bene-
ficios y el cash-flow (grafico 4).

Finalmente, ENAGAS tuvo que
hacer frente, durante el periodo
1975-1980, a un proceso de ex-
pansion de la red gasista, que se
llevd a efecto recurriendo, de
forma casi exclusiva, al endeu-
damiento (grafico 5). El peso de
las cargas asi contraidas, unido

a un periodo de indecision en la
politica de expansion gasista, de-
terminaron posteriormente la en-
trada en una situacion muy dificil,
que se mantendria hasta la rene-
gociacion del contrato argelino
y la firma del Protocolo del Gas,
ya en 1985.

IV. LA CREACION DEL
INH COMO
RESPUESTA A LA
SEGUNDA CRISIS
DEL PETROLEO

La sociedad espafola solo
tomo conciencia del problema
que suponia la dependencia
enérgetica para su sistema eco-
nomico cuando se produjo la se-
gunda crisis del petroleo. La po-
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GRAFICO 3

ACTIVIDAD DE PETROQUIMICA
Esfuerzo inversor y generacion de recursos
Cifras agregadas de ALCUDIA, CALATRAVA, MONTORO y PAULAR

Miles de millones de pesetas

1974 1975

i D Beneficio antes de impuestos

. Cash-flow

1976 1977 1978

- Inversion

1979 1980

litica energética paso a constituir
una pieza fundamental de la po-
litica econdmica y, cuando se re-
viso el Plan Energético Nacional,
se planted la necesidad de con-
seguir una mejor coordinacion en-
tre las empresas publicas del sec-
tor como medio para hacer mas
efectiva la politica energética del
gobierno.

Se consideré que la mejor
forma de llevar a cabo estas ac-

ciones era la creacion de una en-
tidad que dispusiera de todas las
participaciones del Estado en em-
presas del sector de hidrocarbu-
ros, y que tuviera como funciones
esenciales la coordinacion y el
control de todas las actividades
del sector publico en el area de
los hidrocarburos, la iniciativa em-
presarial del sector publico en
este campo y el impulso de la
investigacion y explotacion de ya-
cimientos, de los procesos qui-

micos y de los procesos de trans-
formacion energética.

Con estas premisas, se creo
por Ley el Instituto Nacional de
Hidrocarburos (INH) en 1981. El
INH se configurd como un hol-
ding del Estado que desarrollaba
su actividad empresarial a través
de las empresas en que partici-
paba, y que realizaba directa-
mente las funciones de control
de gestion, coordinacion entre
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GRAFICO 4

ACTIVIDAD DE DISTRIBUCION DE PRODUCTOS PETROLIFEROS
Esfuerzo inversor y generacion de recursos
Cifras agregadas de CAMPSA, BUTANO y PROAS
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empresas y apoyo financiero. Su
condicion de sociedad estatal,
con contratos regidos por las nor-
mas del derecho privado, le per-
mitia un funcionamiento relativa-
mente mas agil que el de otras
alternativas de actuacion publica,
sin perder el caracter de entidad
de derecho publico. Por otro
lado, su dependencia del Minis-
terio de Industria y Energia faci-
litaba la puesta en practica de la
politica energetica del gobierno.

Sin embargo, su condicion de so-
ciedad estatal, que acarreaba la
obligacion, impuesta por la ley
de creacion, de ingresar directa-
mente en el Tesoro un minimo
del 50 por 100 de sus beneficios
netos, le suponia estar sujeta a
una fiscalidad real mucho mas
elevada que el resto de socieda-
des, con una escasa flexibilidad
para la asignacion de recursos
financieros a las actividades que
los requerian.

V. FUNCIONAMIENTO
DEL INH EN EL
PERIODO 1981-1987

Las actuaciones principales
llevadas a cabo por el Instituto
Nacional de Hidrocarburos desde
su creacion se pueden sintetizar
€Omo sigue:

a) Finalizacion del proceso de
racionalizacion de las socieda-
des filiales iniciado anteriormente,
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GRAFICO 5

ACTIVIDAD DE DISTRIBUCION DE GAS NATURAL

Esfuerzo inversor y generacion de recursos
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de forma que se estableciera una
correcta correspondencia entre
actividades basicas y unidades
empresariales que tienen enco-
mendada su gestion.

b) Desarrollo de un amplio
programa para la reduccion de
costes de funcionamiento y me-
jora de la productividad.

¢) Consecucion de un nece-
sario saneamiento financiero de
las empresas, para posibilitar la

actuacion en un marco de mayor
incertidumbre.

d) Reestructuracion de las
participaciones accionariales de
las actividades petroleras del INH,
con la creacion de REPSOL, So-
ciedad Anonima, empresa cabe-
cera de las mismas, con los si-
guientes objetivos:

* Avance hacia la adopcion de
un sistema organizativo similar al
de otras petroleras, con flexibili-

dad en la captacion y asignacion
de recursos.

¢ |[mplantacion de politicas de
imagen y marca comunes para
el Grupo.

e) Iniciacion de un proceso
inversor intenso, aunque selec-
tivo, tendente a la correccion de
la debilidades estructurales del
Grupo, partiendo ya de una po-
sicion financiera suficientemente
solida.
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CUADRO N.° 5

ESQUEMA DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS PARTICIPADAS

DEL INH EN 1981

Distribucion
— ENAGAS & B8
natural
—— BUTANO
Distribucion
de productos
petroliferos
— CAMPSA
INH ALCUDIA | |CALATRAVA| | MONTORO | | PAULAR
Petroquimica
| 1 ] | il
— = ENE '
PETRONOR ASESA [— Refino de
— PETROLIBER petroleos
—— HISPANOIL
Exploracion
y produccion
ENIEPSA

1. Racionalizacion
organizativa previa

Las acciones de reestructura-
cion emprendidas (cuadros n.” 5
y 6) fueron las siguientes:

¢ En la actividad de explora-
cion, se procedio a la fusion de
ENIEPSA e HISPANOIL en 1985,
con lo que se abria la posibilidad
de destinar todos los recursos de
la actividad a las aplicaciones

mas eficaces en cada momento,
con el objetivo de aumentar las
reservas propias y el peso de las
fases upstream en el conjunto del

grupo.

¢ En la actividad de refino, se
llevé a cabo, también en 1985, la
fusion de PETROLIBER con
EMP, con lo que se consiguio
mejorar ostensiblemente la flexi-
bilidad operativa y, en particular,
la optimizacion de las unidades

de conversion existentes en las
distintas refinerias de la empresa
resultante.

* En la petroguimica fue ne-
cesario terminar el proceso de
adquisicion de la totalidad de las
acciones de los socios extranje-
ros para proceder, en 1986, a la
fusion de las cuatro empresas en
las que EMP tenia mayoria (AL-
CUDIA, CALATRAVA, MON-
TORO y PAULAR), con lo que el
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CUADRO N.° 6

ESQUEMA DE LAS PRINCIPALES PARTICIPACIONES

DEL INH EN 1986

INH

Distribucion
ENAGAS de gas
natural
BUTANO
Distribucion
de productos
petroliferos
CAMPSA
ALCUDIA Petroquimica
EMP ASESA
Refino
de petroleos
PETRONOR
Exploracion
HISPANOIL y produccion

INH paso a disponer de la em-
presa petroquimica mas impor-
tante del pais.

2. Mejora de la eficiencia

La evolucion economica de las
empresas del Grupo ha sido muy
favorable en el periodo transcu-
rrido desde la creacion del INH,
como consecuencia de un es-
fuerzo continuado de aumen-

to de productividad y una mayor
selectividad en el esfuerzo in-
versor.

En exploracion y produccion
de hidrocarburos se modifico la
estrategia de la actividad, cen-
trando el esfuerzo exploratorio en
zonas de bajo y medio riesgo e
impulsando la adquisicion de re-

como fue el caso de la adquisi-
cion de algo mas de 15 millones
de barriles, pertenecientes a la

servas probadas o semiprobadas, |

compania Tidewater, en los cam-
pos de Java y Sumatra, y la com-
pra a OXY de unos 60 millones
de barriles en Colombia. Tam-
bién es destacable el descubri-
miento de petroleo que tuvo lugar
en el Mar del Norte, que puede
suponer unos 40 millones de ba-
rriles netos para el Grupo.

La actividad de refino culmind
en 1985 un programa inversor de
gran envergadura, que permitié
disponer de unas plantas de pro-
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ceso capaces de adaptar su es-
tructura de produccion a la pro-
gresiva evolucion de la demanda
hacia una mayor proporcion de
productos ligeros.

La disponibilidad de estos equi-
pos ha contribuido de manera
apreciable a la favorable evolu-
| cion de los resultados del Grupo
en esta rama de actividad que, a
su vez, permitiran afrontar con
razonables perspectivas de éxito
los futuros seguimientos inverso-
res de la fase de comercializacion
de productos.

La actividad petroquimica ha
pasado de una situacion de pér-
didas continuadas, en el periodo
1980-1983, a otra de beneficios
crecientes en el periodo 1984-
1987. Esta evolucion, en la que
indudablemente ha influido de
forma sustancial la favorable evo-
lucion de la industria petroqui-
mica a nivel mundial, ha sido apo-
yada por una actuacion inversora
de caracter selectivo y por la ra-
cionalizacion de las estructuras
productivas llevada a cabo desde
la creacion del INH. De esta
forma, el proceso de integracion
en la CEE, que en un principio
se preveia dificil para la petro-
quimica, ha podido llevarse a
cabo de manera satisfactoria.

La actividad de distribucion de
productos petroliferos ha estado
sometida a un dificil y trascen-
dente proceso de readaptacion,
particularmente intenso en el
caso de CAMPSA, que condujo
a la creacion de la llamada
«Nueva CAMPSA», con adquisi-
cion de los activos inmovilizados
del monopolio de petréleos, vy a
la entrada de las empresas de re-
fino espanolas en el accionariado
de la compania. Las medidas
adoptadas para la reduccion de
costes de funcionamiento en BU-
TANO y CAMPSA han permitido
la obtencion de resultados cre-

GRAFICO 6

GRUPO INH. EVOLUCION DEL
RESULTADO CONSOLIDADO
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cientes, particularmente a partir
de 1985.

La distribucién de gas natural
paso por una etapa de pérdidas
muy elevadas en el periodo 1981-
1985, originadas por las cargas
financieras de las inversiones rea-
lizadas en la construccion de la
red principal de gasoductos, que
todavia no habia alcanzado un
grado de utilizacion razonable. El
importante aumento del con-
sumo registrado desde 1985, pro-
piciado por la firma del Protocolo
del Gas, ha contribuido aprecia-
blemente a la importante recu-

peracion del cash-flow y consi-
guiente aparicion de resultados
positivos en los dos ultimos anos.
No obstante lo anterior, sera ne-
cesario llevar a cabo un impor-
tante esfuerzo de capitalizacion
en ENAGAS para la financiacion
de los proyectos de inversion des-
tinados a la estabilizacion del sis-
tema.

Como conclusion de lo ex-
puesto, el Grupo ha triplicado
practicamente sus beneficios en
el periodo 1982-1987 (grafico 6),
reduciendo sensiblemente, al pro-
pio tiempo, sus cargas de estruc-
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GRAFICO 7
A FINAL DE ANO
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tura, de lo que es exponente la
evolucion decreciente de la plan-
tilla, que se ha adaptado de forma
no traumatica a los requerimien-
tos de una mayor productividad
(grafico 7).

3. Saneamiento financiero

El aumento de resultados y la
austeridad en el proceso inversor
han permitido una mejora neta
de la estructura financiera del
Grupo, absolutamente necesaria
a causa de la insuficiente finan-
ciacion del inmovilizado neto a

través de recursos propios, con
una dependencia excesiva de la
financiacion ajena que podia po-
ner en cuestion su viabilidad fu-
tura. En 1981, la cobertura del
inmovilizado neto del grupo INH
con fondos propios era solo del
50 por 100, pero este ratio ha ido
aumentando hasta situarse en el
70 por 100 en 1987 (grafico 8).

La consecuencia directa mas
importante de la politica de sa-
neamiento seguida es la reduc-
cion de los gastos financieros, los
cuales, de un nivel cercano a los
50.000 millones de pesetas en

1982, se han reducido a menos
de la mitad en 1987, con una evo-
lucion tedavia mas favorable en
términos netos (grafico 9).

4. La creacion de una
empresa verticaimente
integrada. REPSOL

La integracion de Espana en
la CEE conlleva la adaptacion del
monopolio de petrdlecs, con una
apertura creciente de los merca-
dos espafoles de hidrocarburos
a la libre competencia, segun un
programa que preve la desapari-
cion de las ultimas barreras pro-
teccionistas en 1992.

Los efectos de la liberacion
de los mercados espafioles de
productos petroliferos se dejaran
sentir en tres aspectos fundamen-
tales del negocio (precios, mar-
genes y cantidades):

* Ei sistema actual de precios
administrados, que supone el
mantenimiento de los precios de
venta al publico durante largos
periodos de tiempo —mediante
la existencia de la Renta de Pe-
tréleos, que absorbe las variacio-
nes en uno u otro sentido—, dara
paso probablemente a otro de
UNOS precios Maximaos, Con cuyo
limite las empresas adoptaran li-
bremente sus precios de venta,
gue variaran con mas frecuencia
que en la actualidad y no tendran
gue ser necesariamente iguales
en todo el territorio nacional. Por
consiguiente, en este marco de-
saparecera el sistema de tarifica-
cion por la Administracion para
las distintas fases de la industria
petrolera.

* | a actividad de comerciali-
zacion de productos experimen-
tard una acusada expansion, con
un inevitable crecimiento de sus
costes, ya que, en un marco de
gran competencia, aumentaran
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GRAFICO 8

GRUPO INH. GRADO DE AUTOFINANCIACION

INMOVILIZADO NETO
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sensiblemente los puntos de
venta y los gastos de publicidad
e imagen.

La consecuencia de estos cam-
bios es que el Grupo debera de-
senvolverse en un marco de in-
certidumbre creciente, donde
surgirédn nuevas oportunidades,
y en el que |los aspectos comer-
ciales van a ir ganando impor-
tancia.

La respuesta mas importante
a esta previsible modificacion del
marco de actuacion ha sido la
creacion, en 1987, de una nueva
empresa, REPSOL, S. A., cabe-
za de todo el negocio petro-
lero publico, y el consiguiente
cambio de nombre de todas
las companias mayoritariamente
participadas, excepto CAMPSA,
gue conserva su antigua de-
nominacion (HISPANOIL paso a

denominarse REPSOL EXPLO-
RACION; EMP, REPSOL PETRO-
LEO; ALCUDIA, REPSOL QUI-
MICA y BUTANO, REPSOL
BUTANO).

Los cambios societarios cita-
dos han ido acompanados de
una profunda reforma de to-
dos los sistemas de gestion vy,
mas en concreto, de planifica-
cion, control y asignacion de re-
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cursos, para una mayor consoli-
dacion de los objetivos conjuntos
del Grupo, con aprovechamiento
de las flexibilidades existentes.

Las consecuencias mas impor-
tantes del cambio organizativo
realizado son las siguientes:

* El modelo organizativo adop-
tado es semejante al de las com-
panias petroleras internaciona-
les.

¢ El incremento de la flexibili-
dad y capacidad de adaptacion
al entorno permite una mejor ca-
nalizacion de los recursos finan-
cieros y humanos conjuntos ha-
cia las aplicaciones que, en cada
momento, se revelan como mas
eficaces.

* La accion comercial experi-
menta un fuerte impulso, al poder
desarrollarse, con la nueva orga-
nizacion, unas claras politicas de
marca que permitan el aprove-
chamiento maximo de los esfuer-
ZOs que se realicen en comuni-
cacion y publicidad.

VI. ESTRATEGIA DEL
GRUPO

Tras la creacion de REPSOL,
es preciso continuar desarro-
llando una serie de actuaciones
ya emprendidas, algunas de las
cuales debe quedar finalizada an-
tes de la terminacion del periodo
de adaptacion del monopolio, y
que garantizaran la competitivi-
dad de la Compariia. Entre ellas,
se pueden citar las siguientes:

a) Corregir la historica debi-
lidad de las fases de exploracion
y produccion mediante un plan
inversor intenso. Durante el ano
1988 se ha efectuado una signi-
ficativa operacion de adquisicion
de participacion en el campo gi-
gante de Cano Limon, en Colom-
bia, a la que probablemente se-

GRAFICO 9

GRUPO INH. EVOLUCION DE
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guirdn otras en un futuro no
lejano.

b) Reforzar las actividades de
comercializacion, en las que la
actuacion directa del Grupo ha
sido excesivamente escasa. Con
tal finalidad, se esta desarrollando
una activa tarea de construccion
y adquisicion de estaciones de
servicio, a la vez que se mejora
el servicio y la asistencia técnica
a los clientes.

c¢) Intensificar apreciable-
mente la presencia en los mer-
cados internacionales, especial-

mente en los comunitarios, con
contacto directo con los clien-
tes.

d) Potenciar el equipamiento
de los equipos productivos en la
fase transformadora (refinerias)
para posibilitar la obtencion de
productos con el mayor grado
de exigencia en calidades, de
acuerdo con los crecientes re-
querimientos del mercado.

e) Consolidar definitivamente
a ENAGAS, otorgandola una fi-
nanciacion adecuada para los
proyectos de regulacion del sis-
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tema que todavia tiene que reali-
zar, de forma que la empresa se
sitie en una linea clara de bene-
ficios crecientes, apoyada en una
estructura financiera similar a la
de otras empresas gasistas.

f}  Profundizar en los esfuer-
zos de reduccion de costes de
funcionamiento, logistica y estruc-
tura, completando los programas
de automatizacion y racionaliza-
cion, y optimizando la red logis-
tica de oleoductos, almacena-
miento y transporte.

El desarrollo de esta estrategia,
gue incidira particularmente en
las actividades upstream, de co-
mercializacion y de gas natural,
unida a las inversiones conven-
cionales de mantenimiento, sig-
nifica un esfuerzo inversor supe-
rior a 600.000 millones de pesetas
en el periodo 1988-1992.

La financiacion de esa canti-
dad debe hacerse, en un alto por-
centaje, con recursos propios,
pues asi lo aconsejan las singu-
lares caracteristicas de riesgo que
concurren en muchas de las apli-
caciones petroleras.
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