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Recientemente, el
gobierno anunci6 que el
FFondo de Estabilizacion
del Precio del Petréleo
(FEPP) pronto quedard
sin fondos y que, para
evitarlo, planea traspa-
sarle mas de USS 60 mi-
llones. Todo esto plan-

'ea vanas preguntas. ;Se justifica estabilizar el
grecio mterno del petroleo y sus derivados? ;Es
conveniente asignar recursos frescos al FEPP?
C‘Qur pn\iu esSlaremeos pagandu por la gnsolma d
fnes de este ano? ;Cual es el efecto de todo esto
sobre 12 inflacion?

Cuando [rak invadi6 Kuwait, en agosto de
|90, el precio internacional del petroleo se dupli-
. Mas aun, se esperaba que cuando Estados
Unidos niciara operaciones militares para liberar
1 Kuwatt, el valor del crudo volveria a subir dra-
mabcamente. Entonces se creo el FEPP La idea
era evitar que fluctuaciones violentas de corta du-
racion (algunos meses) del precio internacional
de! petroleo desestabilizaran la economia. Los re-

' cursos depositados inicialmente en el FEPP seri-
a0 utihzados para no tener que subir el precio in-
termo de los combustibles como consecuencia de
dzas externas transitorias. Y si luego el precio
del petroleo caia de forma subita, como efectiva
mente ocurno, el precio interno se ajustaria len-
amente, permitiendo al FEPP ahorrar la diferen-
@@ ] manejo del FEPP debia lograr que, en pro-

- medio, los retiros fueran similares a los montos
depositados. De esta manera, no se requeriria

' Que el Fisco aportase fondos adicionales.

- Luando el precio internacional del crudo su-

| be 'ﬂ.fﬂrma permanente, lo mejor es ajustar, de
 mediato, el precio interno. Como Chile importa

@t lodo su petroleo, un aumento permanente

| del precio del crudo significa que somos mds po-
| bres, por lo cual mientras antes ajustemos nues-

05 patrones de consumo, inversion y produc-

| aon, MeEjor sera para el pais. Asi, no viviremos en
 Bilusion de un precio de los combustibles artifi

E:lmf"&‘ bajo. Estabilizar el precio interno de
8 Combustibles se justifica solo si después de
| N cambio importante en sy cotizacion interna-

Subsidio disfrazad

cional -hacia arriba o hacia abajo- el precio retor-
Na, en cuestion de meses, a su nivel anterior al
shock. El problema esta en que, salvo el shock
que motivo la creacion del FEPP, en todas las res.
lantes ocasiones en que el precio del petréleo ha
dado un salto importante (las dramaticas alzas de
1973y 1979, y la no menos espectacular caida de
1986), lo ha hecho por largo tiempo (varios
anos). A la luz de esta evidencia surgen dudas
respecto de las predicciones que afirman que el

Si es dificil justificar el
FEPP desde un punto de

vista econdmico, es aiin mds
dificil hacerlo desde un punto
de vista polttico. Prueba de
ello es que, a causa de las
presiones del sector del
transporte, este estabihzador
fue convertido en un mero
subsidio del precio interno
de los combustibles.

precio actual del petrdleo (superior a USS 30 el
barril) caerd por debajo de los USS 20 antes de
que termine este afio.

Si es dificil justificar el FEPP desde un punto
de vista econémico, es ain mas dificil hacerlo
desde un punto de vista politico. Prueba de ello
es que, a causa de las presiones del sector trans-
porte, este estabilizador fue convertido en un me-
ro subsidio del precio interno de los combust?-
bles. Esto explica, por ejemplo, por qué ENAP hi-
70 caer en un 9 % los precios a los cuales comer-
cializa los combustibles en el pais, en el mismo
momento (agosto de 1999) en que el valor inter-
nacional del crudo subia un 10 %. Esto no tene
sentido. Medidas como la anterior han llevado a
queseagotenlosrecursosdel FEPP y se anun-
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ce el traspaso de recursos frescos. El FEPP ha
pasado a ser un subsidio que no es evaluado co
mo tal y que no compite con asignaciones alter
nativas de los fondos publicos. Ademas, subsidiar
el precio interno de los combustibles lleva a que
la industria y el transporte tomen decisiones que,
siendo privadamente rentables, tienen un alto
costo para el pais. Por ejemplo: no se invierte lo
suficiente en equipos que ahorran combustible,
ya que los usuarios internos pagan por éstos un
precio inferior al costo que tienen para el pas.

Finalmente, refuto el argumento de que incre-
mentar los recursos del FEPP permitira reducir el
impacto inflacionario del shock del petrdleo, ev
tando que el Banco Central frene la recuperacién
economica al subir las tasas de interés para lograr
la meta inflacionania. Si ésta es realmente la moti-
vaaon para traspasar recursos frescos al FEPP
una alternativa mejor es que la meta de inflacion
se exprese en términos de un indice que excluya
los shocks del petréleo, como se hace en otros pa-
{ses. Una variante del argumento inflacionario an-
terior es que traspasar toda el alza del precio in-
ternacional del petréleo al mercado interno inicia-
ra una espiral de alzas de precios y salarios (espi-
ral inflacionaria) que desestabilizara la economia.
La experiencia chilena posterior al shock de agos-
to de 1990 permite estar tranquilos respecto de
esta posibilidad. En esa ocasién, el gobierno del
presidente Aylwin inmediatamente deadio traspa-
sar casi todo el aumento del precio internacional a
los precios internos. El impacto inflacionario fue
cercano a tres puntos porcentuales, pero no hubo
efecto desestabilizador posterior. Es aconsejable
que el gobierno que asume este fin de semana ac-
tile con una clandad conceptual similar, eliminan-
do el FEPP y dejando que los precios internos re-
flejen las fluctuaciones internacionales del valor
del crudo. Los recursos que se liberardn de esta
forma podrin ser usados para financiar una serie
de programas sociales donde se les necesita con
mayor urgencia Subsidiar el precio del petroleo,
definitivamente, no debiera estar entre las prior-
dades del nuevo gobierno. qp
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