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ECONOMIC AND SOCIAL IMPACTS OF ENERGY SHOCKS: A
GENERAL EQUILIBRIUM ANALYSIS FOR CHILE

Abstract

Oil price increases and the restrictions to natural gas imports from Argentina generate
multiple effects which ripple throughout the Chilean economy. The magnitude of the
aggregate, sectoral and distributive impacts associated with these changes in the energy
sector is debated. In this paper, using a static general equilibrium framework, we
analyze quantitatively the direct and indirect effects of these international shocks. The
results show that the increase in international prices of oil and fuels generates a slightly
negative impact on GDP, which is explained by the recessionary effect on consumption.
The sectors most adversely affected are the fuel sector, other sectors strongly linked to
the energy sectors such as transport and electricity and those geared to the provision of
goods and services for final consumption. The main effect on the productive structure is
a strengthening of Chile’s traditional comparative advantages based on primary sectors
and natural resources. Within the energy sector, coal gains participation in the energy
matrix. The impacts on the income of the poorest and its distribution are clearly
negative: contractionary and regressive. The former results are magnified when both

natural gas supply restrictions and high hydrocarbon prices are considered together.
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IMPACTOS ECONOMICOS Y SOCIALES DE SHOCKS
ENERGETICOS EN CHILE: UN ANALISIS DE EQUILIBRIO
GENERAL

Resumen

El escenario de alzas en el precio del petroleo y de sus derivados genera diversos
efectos que se transmiten a toda la economia chilena. Lo anterior junto con la restriccion
a la importacion de gas natural desde Argentina plantea interrogantes sobre la magnitud
de los efectos agregados, sectoriales y distributivos de estos cambios energéticos. Este
trabajo analiza desde un punto de vista de equilibrio general computable estatico los
efectos directos e indirectos de estos shocks internacionales, permitiendo un analisis
detallado de los potenciales impactos. El incremento de los precios internacionales del
petréleo y de los combustibles genera un impacto levemente negativo sobre el PIB, lo
que se explica por el efecto recesivo sobre el consumo. Los sectores mas negativamente
afectados son el de combustibles, sectores eslabonados a éste como el transporte y la
electricidad y aquellos orientados a la provision de bienes y servicios para el consumo
final. En términos de patrén productivo este escenario externo reforzaria las ventajas
comparativas tradicionales de Chile guiando su produccion hacia los sectores primarios
y de recursos naturales. Dentro de los sectores energéticos, el del carb6n aparece como
beneficiado, ganando participacion en la matriz energética. Los impactos sobre el
ingreso de los mas pobres y su distribucion son claramente negativos: contractivos y
regresivos. Cuando se incorpora ademas la restriccion a la provision de gas natural al
escenario de aumento del precio de los hidrocarburos, se magnifican los resultados

anteriores.



l. Introduccién

El escenario de alzas en el precio del petréleo y por consiguiente de sus derivados
genera diversos efectos que se transmiten a toda la economia chilena. Lo anterior junto
con la restriccion a la importacion de gas natural desde Argentina plantea interrogantes
sobre la magnitud de los efectos agregados, sectoriales y distributivos de estos

significativos cambios en el sector energético.

Precisamente por lo amplio de los efectos, en el presente estudio se cuantifican éstos
utilizando un enfoque de equilibrio general. En particular se analizan los efectos
directos e indirectos que generan en la economia chilena shocks en el sector energético
internacional. Para ello se utiliza un modelo de equilibrio general estatico que,
utilizando una matriz de contabilidad social desagregada para tal efecto, permite un

analisis detallado del sector energético y sus interrelaciones con el resto de la economia.

Los objetivos especificos de este estudio son:

e Construir una matriz de contabilidad social (SAM por sus siglas en inglés) para
el afio 2003 aprovechando la reciente publicacion de la matriz insumo producto

del mismo afio.

e Adaptar el modelo ECOGEM-Chile para incorporar en mayor detalle las
condiciones actuales de la economia chilena, en particular el desarrollo del

sector Gas Natural.

e Incorporar la SAM 2003 al nuevo modelo de equilibrio general y realizar las

calibraciones para estos nuevos datos.

e Simular el impacto de shocks en el precio del petroleo y disponibilidad de gas a

nivel agregado, sectorial y de los hogares.

Para abordar lo anterior, en el capitulo 11 se analiza el contexto econémico nacional y el
contexto energético de los Ultimos afios. En particular se examina la evolucion de las

importaciones de energéticos y la importancia relativa del sector Gas Natural que



aument6 de manera significativa desde el afio 1996, afio de la anterior matriz insumo

producto.

En el capitulo 111 se analiza brevemente el estado del arte de la aplicacion de modelos de
EGC en Chile y se analizan los principales modelos con aplicaciones energéticas.
Ademas, se describen en detalle las modificaciones hechas al modelo ECOGEM-Chile
para responder las preguntas del estudio, en particular la separacion de los sectores de
petréleo y gas, y se analizan las principales caracteristicas de los sectores energéticos en
el afio 2003. Respecto de estos ultimos se incorporan posibilidades de perfecta o
imperfecta movilidad de capitales y diversas elasticidades para la sustitucion entre

insumos energeéticos.

En el capitulo 1V se realizan simulaciones que permiten examinar el impacto de corto
plazo de variaciones en el precio internacional del petroleo, de sus derivados y del gas.
Estas simulaciones consideran escenarios con y sin desempleo, ademas se incorpora una
mayor movilidad de capital, se analizan diversas posibilidades de sustitucion de
insumos energéticos y se incorporan varias alternativas de cierre al modelo. Los
resultados consideran los efectos sobre las principales variables macroeconémicas como
el PIB y el mercado del trabajo; los efectos sectoriales y el impacto sobre los diversos

quintiles de ingreso.

Finalmente en el capitulo V se detallan las conclusiones del estudio y se dan

recomendaciones de trabajo y a futuro.



Il. LaEconomia Chilenay EIl Sector Energético

Contexto Socio-Econdmico

El desempefio de la economia chilena en los ultimos diez afios ha sido positivo,
creciendo en promedio 4% al afio, mostrando claros signos de recuperacion del periodo
de desaceleracién econémica que experimentd entre los afios 1998 y 2003%. Sin
embargo, a pesar de que se proyectaron tasas de crecimiento en torno al 5,5% para el
resto de la década®, el crecimiento del producto para el 2006 alcanz6 sélo un 4,0%, y si
bien las proyecciones para el 2007 se situan en un rango de entre 5% y 6%, se refleja
aln un cierto grado de incertidumbre respecto del crecimiento futuro® basicamente un

mayor pesimismo respecto de este crecimiento.

El reciente mejoramiento de los términos de intercambio, por la via del fuerte
incremento del precio internacional del cobre, el cual acumulé un crecimiento del 82%
entre los precios promedio del 2005 y los del 2006, ha permitido un incremento notorio
en los ingresos fiscales, alcanzando el 2006 un superavit fiscal de USD 11.200 millones

lo que equivale a un del 7,9% del PIB.

Lo anterior, viene a fortalecer una politica fiscal “robusta” (OECD, 2005). En particular
destaca que a partir del afio 2000, la politica fiscal en Chile comenz6 a ser guiada en
base al indicador de Balance Estructural del Gobierno Central, con un objetivo de
superdvit de 1% del PIB (anunciandose una baja a 0,5% a partir del 2008). Esto ha
permitido evitar la prociclicidad de las finanzas publicas, dando estabilidad al gasto

publico, lo que se espera se mantendra a futuro.

Desde los inicios de los noventa, el Banco Central ha apostado a cumplir con metas

anuales de inflacion. Como resultado de esta politica, la inflacion disminuyo de un 27%

2 En este periodo la economia mostré un crecimiento promedio anual de tan solo 2,6%, muy por debajo
del 8% de crecimiento promedio que alcanzé entre 1989 y 1998. Incluso la desaceleracion econémica
alcanzo una tasa de crecimiento negativa de -0,8% en 1999 (Banco Central, 2006).

® Eyzaguirre, 2005.

* Las cifras de crecimiento desde el 2003 en adelante estan ajustadas al nuevo afio base 2003. (Banco
Central, 2007).



en 1990 a 1,1% en el 2003 y actualmente se mantiene cercano al 3%°. La inversion
bruta interna ha aumentado ostensiblemente en el periodo, alcanzando un promedio de
26,2% del PIB entre los afios 1990-2003, un incremento muy significativo comparado al
promedio del 16% de los afios ochenta, sin embargo en los ultimos afios (2003-2006) su

participacion en el PIB bajé a 19,8% en promedio.

El buen desempefio macroecondémico tambien se ha traducido en un aumento promedio
anual de los salarios reales durante los afios 90 de 3,2%, crecimiento inferior al de la
productividad. ElI desempleo cayé de un promedio del 18% en la década de los afios
ochenta a un 6% en la de los noventa, credndose en esa década aproximadamente
1.400.000 empleos. Sin embargo, desde 1999 y hasta el 2004, el desempleo se ha
mantenido cerca del 10% vy, a pesar de esfuerzos del gobierno y un crecimiento
sostenido, ha sido dificil reducirlo. Recién durante el afio 2005 se observa alguna

reduccion, alcanzandose valores en torno al 8%°.

Contexto Energético

El contexto econdmico analizado anteriormente se ha traducido en una fuerte expansion
de la demanda de energia primaria. Entre 1996 y el 2005, el consumo de energia
primaria crecié a una tasa promedio anual de 4,7%, lo que supera el promedio de
crecimiento econémico para el mismo periodo. En términos de fuentes energéticas
primarias, el consumo de petréleo crudo crecié en un 2,9%, el de gas natural en un

17,6%, el resto de las fuentes energéticas crecieron en un 1,4% (CNE, 2007a).

En términos del consumo final por sectores, el siguiente cuadro presenta los usos de
energia secundaria en Chile durante el 2005. Se observa que los derivados del petroleo
representan sobre el 50% del consumo final, y el de electricidad bordea el 20% del

mismo con un incremento promedio de un 6,7% anual. El gas natural, introducido en

® No obstante, durante el segundo semestre del 2007 las expectativas de la inflacién anual promedio para
el afio 2008 se han corregido en torno al 5,5%, entre las causas se ha argumentado el alza que han
experimentado los combustibles y las alzas en los precios de los alimentos perecibles y no perecibles.

® La descomposicion de la tasa de desempleo permite apreciar que el desempleo de personas con estudios
universitarios es considerablemente mayor a los promedios nacionales, alcanzando el 12,5% el 2003. El
desempleo en personas con baja calificacion (estudios primarios) era de un 6% y entre los semi-
calificados (estudios secundarios) un 10% (MIDEPLAN, 2005).



Chile a partir del afio 1997, representa un 6,4% del consumo final, y ha alcanzado como

promedio un 22% de crecimiento anual.

Cuadro 1: Consumo Final de Energéticos Secundarios, 2005.

Derivados
del Gas Consumo
Petrdleo (1) | Electricidad | Carb6n | Natural | Lefia | Otros Final (2)

Participacion en el

Consumo Final 52,0% 18,9% 2,0% 6,4% 18,4% | 2,3% 100%
Tasa de
Crecimiento Anual
(1996-2005) 2,0% 6,7% -2,0% 22,8% 2,0% | -1,6% 3,2%

(1) Derivados del Petroleo incluye: Petroleo diesel, Petroleos Combustibles, Gasolinas, GLP, Kerosenes,
Nafta, Gas de Refineria.

(2) Consumo Final corresponde al consumo en Sector Transporte; Industrias y Minas y Comercial,
Publico y Residencial.

Fuente: CNE, 2007a

La economia chilena es dependiente de la provision importada de insumos energéticos.
Esta dependencia energética se expresa en que el 2005, el pais importaba el 98% de las
necesidades de petroleo, un 75% del gas natural y un 92% de consumo de carbén (CNE,
2007a). Esta dependencia en términos de provision de energéticos primarios hace a la
economia vulnerable a los vaivenes de precios y oferta externa. A lo anterior se suma
problemas de abastecimiento en el caso de los hidrocarburos, vinculados por un lado a

la disponibilidad de recursos y por otro, a problemas coyunturales’.

En particular, el 100% de las importaciones de gas natural provienen de Argentina. En
los ultimos afios, estas importaciones han tenido abruptos cortes y restricciones en
virtud de los problemas de abastecimiento interno en Argentina. En el 2005, estas
restricciones alcanzaron en momentos un 50% respecto a los requerimientos normales,
en el 2006 estas restricciones alcanzaron el 60%, y en lo transcurrido del 2007 se ha
alcanzado en varias oportunidades un corte del 100% de las importaciones
comprometidas (CNE, 2007b). Si bien estas restricciones han afectado tangencialmente
el consumo domiciliario, los mas afectados han sido el sector industrial y en particular,

el de generacion de energia.

Como una manera de diversificar las fuentes de abastecimiento de gas natural, a la fecha
se han anunciado dos proyectos de Gas Natural Licuado (GNL), los que tienen por

finalidad la construccion de la infraestructura basica para la importacion de GNL a

" Un completo anélisis de los problemas de dependencia energética y sustentabilidad de la misma puede
verse en Pedro Maldonado, 2006.



través de transporte maritimo y su distribucion en Chile como gas natural gaseoso. El
primer proyecto, a desarrollarse en Quintero, fue anunciado a mediados del 2004 y en
mayo del 2006 fue puesta la “primera piedra” de la planta. Se espera que esté operativa
para el 2009%. Un segundo proyecto sera construido en Mejillones y esta orientado a
suministrar energia al norte de Chile. Se espera que la primera etapa de construccién de

esta planta este operativa a fines del 2009°.

En términos de precios, se esperaba a inicios del proyecto, que éstos bordearan los 4,5
US$/MBtu. Sin embargo, la evolucion del precio internacional de GNL sigue la
evolucion de precios del gas en USA (Henry-Hub), el que alcanz6 como promedio los
6,7 US$/MBtu en el 2006 y 8,8 US$/MBtu. Estos precios son muy superiores a los
precios del gas importado desde Argentina, los que promediaron el 2006 los 2,8
US$/MBtu (CNE, 2007h).

Por otro lado, el precio del petroleo ha experimentado un sostenido aumento desde el
2003. El precio promedio anual Brent (ddélares nominales por barril de crudo), se
incrementd entre el 2003 y 2004 en un 32%, entre el 2004 y 2005 este incremento fue
de 42% y entre el 2005 y 2006 el aumento fue de un 20%. Lo anterior significa que
entre el 2003 y 2006, el precio promedio anual del crudo se increment6 en un 125%,
llegando a los 62 US$ por barril en Diciembre del 2006™. Estos incrementos de precios
del petréleo tienen un impacto directo sobre la economia. A modo de ejemplo, el precio
de paridad de la gasolina automotriz se ha incrementado en un 94% entre el 2003 y el
2006.

Chile importo el afio 2005 casi el 98% del petroleo consumido. Por ello, las alzas de
precios tienen un fuerte impacto en los precios internos de la economia, incrementando
los costos en casi todos los sectores de la actividad econdmica, afectando en particular,
actividades sensibles para la poblacion como son los costos del transporte y la energia,

entre otros.

Las proyecciones internacionales de altos precios del petréleo, al menos para el 2008, y

la inestabilidad en la provision energética desde Argentina, hacen necesario estimar los

8 Detalles del proyecto en la web de ENAP (www.enap.cl).

® Detalles del proyecto en la web de CODELCO (www.codelco.cl)

10| as Gltimas cifras disponibles, para junio del 2007, muestran que el precio ha superado los 72 délares
por barril.
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potenciales impactos econémicos que escenarios, conjuntos e independientes, de alzas
de precios del petrdleo y restricciones en la importacion de gas natural podrian producir

a nivel sectorial y macroeconémico en la economia chilena.

IIl. Modelos de Equilibrio General y Caracteristicas de la

Modelacién®®.

En la actualidad se observa un renovado interés en el uso de modelos de equilibrio
general computable para el analisis econémico, en particular, aplicaciones a los temas
de comercio. La literatura que utiliza este tipo de modelos para la evaluacion de los
impactos de politicas publicas o diferentes shocks externos sobre variables socio-

econdmicas y ambientales es abundante.

Aplicaciones en Chile y a temas energéticos™

En el caso de Chile, la mayor parte de las aplicaciones corresponden a temas
comerciales: Harrison, Rutherford y Tarr (1997, 2003), Beghin et al. (1996, 2002),
Bussolo, Mizala y Romaguera (1998), Hilaire y Yang (2003), Schuschny, Durén y de
Miguel (2007a, 2007b), Holland et al. (2005), entre otros. A través del modelo
ECOGEM-Chile, O’Ryan, de Miguel y Miller (2006), evaltan distintos escenarios
comerciales para Chile: reduccién arancelaria unilateral, acuerdos de libre comercio de
Chile con los EEUU y la Unién Europea y el efecto combinado de estos acuerdos con
una subida del IVA o de la IED.

Fuera del ambito comercial, las aplicaciones realizadas en Chile son menores. Ruiz y
Yarur (1990), analizan mediante un modelo dindmico recursivo los efectos en la

economia de un cambio en la politica tributaria. Dessus et al. (1999) cuantifican los

! para profundizar en los detalles metodolégicos del modelo ECOGEM-Chile, utilizado en los ejercicios
de simulacion realizados para este estudio, se complementé con el documento técnico “Modelo
ECOGEM-Chile y Matriz de Contabilidad Social (SAM)” realizado por los autores para el Banco Central
de Chile, en diciembre de 2007.

12 para ver una descripcion mas detallada de sobre los modelos existentes para Chile en su conjunto y sus
aplicaciones energéticas, ver el documento técnico al que se hizo referencia en la nota anterior.
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efectos socioecondémicos de implementar distintos impuestos a las emisiones de CO2.
O’Ryan, de Miguel y Miller (2003), con el modelo ECOGEM-Chile, analizan los
impactos de aplicar distintos instrumentos fiscales para reducir las emisiones de
contaminantes y en O’Ryan, de Miguel, Miller y Munasinghe (2005) se evaltan las

interrelaciones en entre politicas ambientales y sociales™.

El uso de modelos de equilibrio general para examinar temas energéticos no es tan
abundante en el mundo como en el campo comercial, fiscal o social. Ademas en muchos
casos, la modelacion de los temas energéticos es un instrumento para evaluar politicas
ambientales para reducir la contaminacion y, en particular, evitar el cambio climético,
méas que un fin en si mismo (Pigott et al. 1992, Goulder 1993, Rose et al. 1995,
Rutherford et al. (1997), Vennemo (1997), Galinis et al. (2000), entre otros). Es por ello
que los modelos con desarrollos “ambientales” suelen ser los mas adecuados para
enfrentar la tematica energética al tener desagregaciones y formas funcionales mas
detalladas a estos sectores. Ademas existen algunas aplicaciones centradas en recursos
naturales, que se enfocan principalmente en el impacto que tiene la extraccion de éstos
sobre las economias que son intensivas en su explotacion, principalmente a través de

ingresos y precios™.

La aplicacién de modelos de equilibrio general con estructura estandar no es muy
recomendable para problemas energéticos al carecer de posibilidades de sustitucion
entre los distintos tipos de energia o cualquier otro insumo. En estos modelos, los
insumos intermedios, incluyendo la energia entran en la esfera de la produccion como
un bien intermedio agregado cuya sustitucion es imperfecta (cuando no imposible). Por
ello se han desarrollado modelos para analizar los temas energéticos que resuelven ese
problema al modelar en detalle los sectores energéticos en la funcion de produccion,
tanto en desagregacién como en su ubicacion como factores. Entre ellos destacan: El
Modelo GREEN, desarrollado por Burniaux et al. (1991),. A partir de este modelo se
han desarrollado numerosas aplicaciones y nuevos desarrollos (destacando el modelo
MIT-EPPA -Yang et al. (1996), Babiker et al. (2001), Paltsev et al. (2005), McFarland
et al.(2004)); El Modelo GEM-E3, desarrollado por Capros et al. (1995); EI Modelo

3 Por otra parte, Chumacero y Schmidt-Hebbel (2005) hacen una revisién bastante exhaustiva de las
diferentes familias de modelos de equilibrio general aplicadas en Chile.

4 por ejemplo, Clemente, Faris y Puente (2002) analizan el impacto que genera la implementacion de un
fondo de estabilizacion del precio del petréleo en la economia de Venezuela.
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GTAP-E, que es una adaptacion del modelo GTAP, realizada por Burniaux et al.
(2002); Los modelos PACE (Bohringer et al. (2004) y AIM (Matuoka et al. (1995)) que
profundizan en el detalle de los sectores energéticos, incluyendo respectivamente los
biocombustibles y las energias nucleares y renovables, para enfrentar los temas del
calentamiento global; Finalmente el Modelo TEQUILA (Trade and Environment
Equilibrium Analysis Model), desarrollado por Beghin et al. (1996), que analiza en
forma especial a los sectores energéticos, ademas incorpora coeficientes de emision para
una amplia gama de contaminantes y permite incorporar politicas de eficiencia
tecnoldgica. Este modelo fue desarrollado por la OECD, al igual que el GREEN, con el
fin de ser adaptado para seis paises: México, Costa Rica, Chile, China, Indonesia y
Vietnam. El modelo ECOGEM-Chile se fundamenta en él.

El modelo ECOGEM-Chilet®

El modelo ECOGEM-Chile, en su version estatica, estd caracterizado por su
multisectorialidad, separacion de los hogares segun quintiles de ingreso, desagregacion
de la informacion segun socios comerciales relevantes, especificacion de distintos
factores productivos, etc. Es un modelo fundamentado basicamente en la teoria
neoclésica, donde el ahorro determina la inversion y se supone que existe equilibrio
competitivo en todos los mercados después de un proceso en el que los sectores

minimizan sus costos y los agentes maximizan su utilidad.

Aspectos Generales

El modelo utilizado en este estudio incluye informacion que representa a Chile para el
afio 2003, con datos para 74 sectores econdémicos. Hay que notar que este modelo
analiza en forma especial el uso de los insumos energéticos™®. Los sectores productivos

operan bajo retornos constantes a escala. La tecnologia esti dada por una funcion de

15 EI modelo se fundamenta en el desarrollado en la OECD, por Beghin, Dessus, Roland-Holst y van der
Mensbrugghe (1996). Ademas se dispone de un documento técnico que detalla las caracteristicas del
modelo y los cambios especificos a esta aplicacion.

% El modelo ECOGEM incorpora el tratamiento de los impuestos especificos ad valorem y no ad
quantum como es el caso del impuesto a los combustibles en Chile. En el documento técnico de este
estudio se analiza la forma de estimar las diferencias en términos de recaudacion y en el anexo 1 de este
documento se muestran las diferencias para este trabajo.
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produccion CES (elasticidad de sustitucion constante). La modelacién de la funcion de

produccion de un bien se presenta en el gréfico 1:

Gréfico 1: Estructura de produccion del modelo ECOGEM

XP (Produccion), CES

_—— T~

ND (Insumo intermedio), Leontief VA (Valor agregado), CES

Insumos intermedios no /\
eneraéticos v electricidad L (trabajo), CES KE (capltal energia), CES

Nacional Importado, Armington m
E (energla) CES K

AN

| Socios Comerciales |

Nacional Importado, Armington

AN

| Socios Comerciales |

Fuente: O’Ryan et al. (2003).

En el diagrama anterior se aprecian los factores energéticos, capital y trabajo, donde
cada uno de los factores se agrupa entre si por medio de una funcién CES. Mientras que

el uso los insumos intermedios, se relacionan mediante proporciones fijas.

Para la aplicacion desarrollada en este trabajo, se ha considerado al sector eléctrico
como un insumo intermedio, por tanto entra en las funciones de produccion sectoriales
en proporciones fijas (Leontief), limitando la posibilidad de sustitucion con otros
insumos energéticos. Esto reconoce el hecho de que la electricidad y el resto de
energéticos utilizados en procesos productivos no son claramente sustituibles y que
dentro de los insumos energéticos usados para producir electricidad, la hidroelectricidad
tiene una limitada capacidad de expansion en el corto plazo, por lo que no puede

responder inmediatamente ante carencias en otras alternativas de generacion.

Los demas insumos energéticos -que para el caso de Chile son petréleo, combustibles,
gas natural y carbdn- son modelados en forma independiente del resto de los productos

destinados para consumo intermedio. De esta forma para éstos si se permite cierto grado
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de sustitucion entre ellos y con el resto de los factores productivos. Para efecto de la
distincién entre corto y largo plazo, se ha supuesto que el grado de sustitucion entre

insumos energéticos en el corto plazo es cero y en el largo plazo uno.

Ademas, la funcion de produccion distingue entre el uso de productos nacionales e
importados, esta diferencia se materializa por medio de una funcion de Armington, es
decir, considera sustitucion imperfecta entre productos nacionales e importados. En el
caso del petréleo y del gas natural se ha determinado rebajar en un tercio el valor del
pardmetro que determina el grado de sustitucion de Armington reflejando con ello la
imposibilidad de lograr una mayor produccién domeéstica de estos productos ante una
caida de sus importaciones.

Reglas de Cierre y Condiciones de Equilibrio

Como condicién de cierre para las finanzas publicas, el modelo permite dos alternativas:
en el primer caso se define el ahorro de gobierno como fijo, igual al nivel original
previo a cualquier simulacién, permitiendo el ajuste a través de algin impuesto o
transferencia del gobierno. En el segundo caso se permite variar el ahorro de gobierno,
con lo que se mantendria el gasto de gobierno, las tasas impositivas y las transferencias
como fijas. Esta altima condicion de cierre del gobierno es la que se ha utilizado para
los escenarios centrales de este estudio. Ademas se han desarrollado simulaciones
complementarias en las que se asume que el ahorro de gobierno es fijo y se permiten
rebajas de IVA 6 aumentos de las transferencias a los hogares, como mecanismo para

mantener el balance fiscal inicial.

En el mercado laboral existen dos escenarios alternativos para decidir el equilibrio. El
primero es supone pleno empleo, donde se iguala la oferta y la demanda por trabajo y se
dejan los salarios flexibles. El segundo a fija el salario nominal en un cierto nivel

posibilitando desempleo. En este trabajo se han simulado ambas posibilidades.
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En relacion al mercado de capitales, se supone que existe un solo tipo de capital, el que
puede ser mas o menos movil entre los sectores productivos dependiendo de la
elasticidad impuesta. Se han supuesto dos grados de movilidad, una baja para el
escenario de corto plazo y una mayor movilidad para caracterizar condiciones de

mediano plazo.

La demanda de inversion se determina mediante la identidad ahorro-inversion,
incluyéndose al ahorro (el de los hogares, el del gobierno y los flujos de capitales
extranjeros netos o ahorro externo). En este modelo el ahorro externo no se considera
dependiente de variables enddgenas (por ej. riesgo pais, tasas de interes, etc.), sino que
estd dado exodgenamente. Esta condicion de cierre implica que la inversion es

determinada por el ahorro.

Para la ecuacion de cierre del modelo se ocupa la ecuacién de la balanza de pagos; con
esta ecuacion se logra cumplir la ley de Walras*’. Ademés el numerario es el deflactor
del PIB, es decir, es el precio que se toma como referencia para los precios de la
economia. Por tanto hay que tener en cuenta que todos los precios y variaciones de

precios que entrega el modelo son en relacién al numerario®.

Importancia de los sectores energéticos en la SAM 2003.

En la SAM 2003, que utiliza como base la matriz de insumo producto del mismo afio,
tanto la produccion como el consumo de Petréleo y Gas natural se encuentran agregados
en el sector de “Extraccion de petréleo y gas natural” Para analizar los efectos

diferenciados de ambos sectores fue necesario desagregar esta cuenta'®. Para ello, se

" Como se describe en el documento técnico de respaldo, las variables enddgenas son: el tipo de cambio
nominal, las exportaciones e importaciones reales (los precios internacionales son determinados
exdgenamente) y otros precios relacionados con el pago a los factores.

8 Tradicionalmente se utiliza el tipo de cambio como numerario. Sin embargo se ha elegido como
numerario al deflactor del PIB para analizar las implicaciones sobre el sector externo ligadas al tipo de
cambio al estarse estudiando shocks de precios internacionales. Los efectos reales son independientes del
numerario elegido y sélo cambian las variaciones de los precios relativos, ahora referidos al deflactor.

% En el documento técnico de respaldo se incluye una descripcion de la metodologia empleada en la
apertura de este sector.

16



utilizé como informaciéon primaria el Balance Nacional de Energia del afio 2003,

publicada por la Comision Nacional de Energia (CNE).

Para analizar las principales caracteristicas de los sectores de petroleo y gas natural se
calculan las proporciones con respecto al valor bruto de la produccién de cada sector
energético del consumo intermedio nacional, del importado y del valor agregado®
(incluyendo su distribucion entre el pago al capital y el pago al trabajo). Lo anterior se

aprecia en el cuadro 2.

Cuadro 2: Estructuras de produccion de los sectores energéticos

Extraccion de Extraccion de Extraccion de Gas Elaboracién de
Carbdn Petroleo Natural Combustible
Consumo Intermedio
Nacional 46% 14% 14% 8%
Consumo Intermedio
Importado 2% 4% 4% 53%
Impuesto al valor
agregado 0% 4% 4% 8%
Impuestos especificos 0% 0% 0% 16%
Valor agregado® 52% 78% 78% 15%
Capital® 0% 48% 48% 15%
Trabajo 52% 30% 30% 1%

Fuente: Elaboracion propia en base a SAM 2003

Se aprecia que el proceso de produccion energético es intensivo en el uso de capital,
salvo el sector de “Extraccion de carb6n”?3. En efecto, si el sector de Petréleo aumenta
el valor bruto de su produccion en una unidad el 48% de este aumento iria destinado a

renta del capital y solo el 30% como pago al factor trabajo®.

Los sectores de “Extraccion de carbon”, “Extraccion de petréleo” y “Extraccion de gas
natural” son fuertes demandantes de insumos domésticos. En particular, en el sector de

“Extraccion de carbon” el 46% del valor bruto de su produccion se origina de insumos

20 E| valor agregado se define como la suma entre el pago a los factores capital (incluyendo depreciacion)
y trabajo y el pago por impuestos a la produccion.

1 Es medido como el pago a los factores capital y trabajo mas el impuesto a la produccién.

22 E| pago al factor capital incluye depreciacion. Para el caso del carbon se ha supuesto que este monto es
infinitésimo dado que el modelo no acepta la posibilidad de montos negativos en esta cuenta aunque éstos
sean extremadamente pequefios.

% Que fue ajustado a un valor cercano a cero como se discute en la seccion 4.4debido que en la matriz de
insumo producto 2003 este monto era negativo.

% Este ejemplo solo incorpora el efecto directo.
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productivos nacionales. Por el contrario, el consumo intermedio del sector “Elaboracion

de combustibles” (53%) es importado en su mayoria, casi exclusivamente petréleo.

En el cuadro 3, se aprecia que la economia chilena importa la mayoria de los productos
del carbon, del petréleo y del gas natural. EI consumo de combustibles recae mas en la
produccién nacional que cubre el 81% del mercado.

Cuadro 3: Participacion de las importaciones en el total (importado mas producido
domésticamente)

Gas
Carbén Petroleo | Natural Combustible

Porcentaje de
importaciones 85% 99% 79% 19%
Fuente: Elaboracion propia en base a SAM 2003

A su vez, la demanda de los productos energéticos tanto nacionales como importados se
orienta principalmente al consumo intermedio de otros sectores productivos. Tal como
se aprecia en el cuadro 4, la produccion de los productos de Carbon, Petréleo y Gas
Natural es utilizada por otras industrias productivas, la misma tendencia ocurre pero en
menor proporcién con el sector de Combustibles.

Cuadro 4: Destino del consumo de sectores energéticos

Consumo Demanda
intermedio Final®
Extraccion de
Carbdn 106% -6%
Extraccion de
Petroleo 100% 0%
Extraccion de Gas
Natural 92% 8%
Elaboracién de
Combustible 62% 38%
Suministro de
Electricidad 80% 20%
Suministro de gas 75% 25%

Fuente: Elaboracion propia en base a SAM 2003

% La demanda final incluye variacion de existencias
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IV. Impactos Socioeconémicos de Shocks Energéticos en Base a

Analisis de Equilibrio General.

Para evaluar los impactos sobre la economia chilena de alzas en el precio del petréleo y
restricciones de gas natural argentino, se han desarrollado tres escenarios alternativos.
El primero de ellos consiste en un aumento de los precios internacionales del petréleo,
en un 30%%, y de los combustibles en un 25%. El segundo escenario reproduce el
supuesto de restricciones al abastecimiento de gas natural procedente de Argentina, lo
que obliga a sustituirlo por otros energéticos, incluyendo el gas natural licuado. Este se
asume disponible internacionalmente pero a precios cuatro veces superiores al precio

del gas natural utilizado en Chile.

El tercero combina los dos escenarios antes descritos y es el escenario central del
estudio. Con respecto a este ultimo se desarrollan distintos analisis de sensibilidad, en
torno a sus reglas de cierre y elasticidades. En todos los casos se asume que la
capacidad de compensar estos shocks mediante aumento en la produccion de crudo y

gas natural chileno es muy limitada.

Se ha supuesto que las posibles variaciones en las distintas fuentes de ingreso publico
no afectan al gasto del gobierno y que por tanto éstas se saldan mediante variaciones en
el ahorro/desahorro publico. Posteriormente se relajard este supuesto analizando los
efectos de mantener el ahorro de gobierno fijo al permitir variaciones en el IVA y en las

transferencias a los hogares.

Para cada escenario alternativo se analizan impactos de “corto plazo” es decir
asumiendo baja flexibilidad en ciertos mercados. Especificamente se ha considerado
para el corto plazo baja movilidad de capital y baja sustitucion entre insumos
energéticos. Finalmente se realizan analisis de sensibilidad con respecto a estos

parametros para ver como influyen en los resultados finales. Ademas se hace la

% Aumento de los precios internacionales entre el 2004 y 2003 en términos reales del crudo WTI. Para el
caso de los combustibles se realizd una aproximacion de los incrementos del Kerosene (28%), Diesel
(24%) vy gasolinas (24%). CNE (2006)
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distincion entre una economia con pleno empleo y con desempleo. Cabe sefialar que
para un analisis del impacto de més largo plazo del cambio de precios de energéticos es

recomendable utilizar un modelo de equilibrio general dindmico.

A continuacion se comparan los tres escenarios de shocks energéticos antes descritos,
en un contexto de corto plazo, sin posibilidad de sustitucién de insumos energéticos y
con pleno empleo. En el epigrafe 4.2, se examinan en mas detalle los impactos en el
escenario base ante diversas reglas de cierre del gobierno, mientras que en el 4.3 se
desarrolla un andlisis de sensibilidad y analiza el impacto de diversos supuestos de
empleo. Para cada caso se presentan los principales resultados macroecondémicos,

sectoriales y distributivos.

Escenario Central: Impactos de shocks de precios del crudo, combustibles y gas

natural.

En esta seccidn se asume un aumento conjunto de precios del petréleo en un 30%, de
los combustibles en un 25% y un aumento de cuatro veces en el precio del gas natural,
reflejando restricciones importantes a la importacion de este Gltimo que deben
sustituirse por importaciones de gas natural licuado u otros insumos energéticos.
Cuando corresponda, se examina la importancia de cada aumento de precio en forma

individual para establecer cual factor es el que mas influye en el resultado obtenido?’.

Impactos macroeconémicos

Los shocks analizados tienen importantes impactos sobre los precios de importacion,
tipo de cambio, precios internos, ingreso y PIB reales, y otras variables
macroeconomicas relevantes. Estas se discuten a continuacion en base a los resultados

presentados en el cuadro 5.

El aumento del precio de los energéticos genera en forma inmediata una caida de los

términos de intercambio (-7.8%). En este resultado influyen de manera similar el

2" En el anexo 3 se detalla, para cada sector, la evolucién del shock a través de sus precios relativos.
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aumento de precios de cada energético. Por ejemplo, si se considera solo el aumento del
precio de los hidrocarburos esta caida es de -3.5%. Ademaés el tipo de cambio aumenta
en relacion al numerario, en el caso del shock de precios un 2.1% y cuando se incorpora
la restriccion de gas natural un 5%. El resultado final de esto es que el precio de las

importaciones de Chile aumenta en un 14%2%.

Este aumento en los precios, que se trasmiten directamente a sus precios internos,
genera costos mas altos en diversos insumos productivos. En particular el mayor cambio
en los precios internos® se observa en el precio de los combustibles (42%). Asimismo
los precios internos de sectores energeéticos (petroleo aumenta su precio en un 6.5% y
gas natural en un 19%) y de aquellos muy dependientes de los combustibles como el
transporte terrestre (11.4%) y la electricidad (27%), también experimentan alzas

importantes®.

Este cambio en los precios relativos reduce los margenes y rentabilidades de la mayoria
de los sectores de la economia como se discute mas adelante. Estos se ajustan y para
ello, dadas las restricciones del corto plazo, sustituyen capital menos rentable por
trabajo, hasta alcanzar el nuevo equilibrio donde los costos laborales son levemente méas
altos. Asimismo, los consumidores enfrentan precios mas altos en su canasta de
consumo. En consecuencia, se observa una caida en los ingresos reales de los hogares®
de un 4%.

Lo anterior genera una contraccion de la absorcion, de -2.8% cuando se analizan los
shocks conjuntamente y de un -1.3% cuando solo se analiza el aumento del precio del
petréleo y del combustible. Este se explica basicamente por la fuerte caida del consumo

de los hogares de -4% y -2% respectivamente.

La inversién, que depende del ahorro disponible en la economia, presenta una ligera
variacion negativa cuando no se incluye la restriccion de gas natural (-0.4%). Esto se

explica por el hecho que la caida del ahorro tanto de hogares como de empresas, no

%8 Corresponde al indice de precios de las importaciones, y esta variacién es con respecto a la variacion
del deflactor del PIB.

% En este caso se denominan precios internos a los precios que enfrenta el consumidor final.

% Idem 21

$LEl supuesto de pleno empleo obliga a mantener a todas las personas contratadas dentro de la economia.
Los grados de libertad entonces incluyen el reasignar trabajadores entre sectores y reducir salarios.
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alcanza a ser compensada por el aumento del ahorro plblico®. Este Gltimo efecto
resulta de los mayores ingresos por aranceles e impuestos especificos, que suben en un
6.5% y un 2.4%, respectivamente, lo que mas que compensa la reduccion que se

produce en la recaudacién de los impuestos a los ingresos®.

El resultado anterior se ve magnificado cuando se incorpora ademas la restriccion de
gas natural. En efecto, la inversion se contrae cerca de tres veces mas (-1.1%) debido a
que el ahorro de las empresas y los hogares cae fuertemente. EI aumento en el ahorro

de gobierno no alcanza a mitigar esta caida.

El efecto final sobre las principales variables macroecondémicas se presenta en los
cuadros 5y 6. El aumento del precio del petréleo en 30% y de combustibles en 25%
tiene un impacto recesivo, constatandose una leve reduccion del PIB en términos reales
de -0,2% y una caida algo mayor del valor bruto de la produccion de -0.3%. Cuando se
afiade la restriccion de gas natural este efecto es mayor: -0.5% en el PIB real y -0.4% en

el Valor Bruto de la Produccién.

%2 Recordar que en esta simulacion el gasto de gobierno se asume constante.
%3 \éase el anexo 1 para profundizar en el analisis impositivo y sus limitaciones.
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Cuadro 5: Efectos macroeconémicos
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Nivel | Petrdleoy | Gas |Petr6leo, combustibles
BAU | combustibles | natural y gas natural

PIB real a precios de mercado 51160 -0,2% -0,3% -0,5%
PIB nominal a precios de mercado | 51160 0,3% 0,3% 0,7%
Consumo 32109 -1,8% -2,1% -3,9%
Inversion 10310 -0,4% -1,1% -1,1%
Gobierno 6146 0,0% 0,0% 0,0%
Exportaciones 18685 0,3% 1,6% 2,4%
Importaciones 16581 -2,6% -1,9% -4,1%
Valor bruto de la produccion 98676 -0,3% -0,2% -0,4%
Absorcion 48566 -1,3% -1,6% -2,8%
Términos de intercambio 100 -3,5% -4,5% -7,8%
Tipo de cambio (a) 1,0 2,1% 2,9% 5,0%
Indice de precios de las

exportaciones (a) 100 2.1% 2.9% 5,0%
Indice de precios de las

importaciones (a) 100 5.8% 7.8% 13.9%
Indice de precios del consumidor

@) 100 2.0% 2.6% 4,7%
Ingreso real de los hogares 34193 -1.8% -2.1% -4.0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
(a) Variacién en funcién del deflactor del PIB.

Cuadro 6: Efectos fiscales
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petréleo y Petréleo, combustibles
Nivel BAU combustibles Gas natural y gas natural
Ahorro de gobierno 655 17,4% 9,2% 32,2%
Impuestos directos
(empresas y hogares) 2296 0.0% -0.1% -0.1%
Impuesto a la produccién 1867 2,4% -0,4% 3,7%
IVA 3770 2,0% 2,7% 4,7%
Tarifas 526 6,5% 10,6% 17,3%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Cabe destacar que los factores que explican una mayor caida en el caso del shock
combinado son algo diferentes a los que explican la caida frente a un shock en el precio
de hidrocarburos. En este Gltimo caso el menor consumo de los hogares es el factor
preponderante. Al incorporar la imposibilidad de importar gas natural hay efectos

importantes ademas sobre la inversion.
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Impactos sectoriales

Los impactos sobre los sectores dependen de su grado de relacién con los sectores
energéticos afectados. Estos efectos son sobre las rentabilidades, valor bruto de la
produccién (VBP) y valor agregado sectoriales. Estos se presentan en los cuadros 7, 8 y

9 respectivamente, considerando los 12 principales sectores de la economia®*.

En términos de la rentabilidad de la economia en su conjunto, el shock de un aumento
en los precios de hidrocarburos hace que ésta se reduzca en 0,2%*. Un shock
combinado que incluye la restriccion de gas natural lleva a una caida en la rentabilidad
relativa de un 0,7%. Al analizar los sectores econdémicos en términos de su agregacion
tipica de 12 sectores se aprecia una caida en la rentabilidad relativa de los sectores de
transporte y servicios (con rentabilidades entre -0.3% y -1.5%); y un aumento en la de

los sectores de recursos naturales (con aumentos dentro del rango de 0.1% y 1.8%).

Si bien la mayoria de los sectores presentan reducciones en su rentabilidad, los
diferenciales en rentabilidades relativas contribuyen a que algunos de ellos
experimenten caidas en VBP, mientras que otros las aumenten. La absorcion se reduce
para todos los sectores fruto del impacto recesivo a nivel domestico del shock. Dentro
de este cuadro, se constata que los sectores de recursos naturales presentan un mayor
dinamismo que se debe al favorable impacto sobre las exportaciones del aumento del

tipo de cambio.

En efecto, el aumento en el tipo de cambio y la rentabilidad de los sectores de recursos
naturales genera un aumento de un 3% en el valor agregado de estos sectores y una
caida en éste de un 0.5% en el resto de los sectores. Estos resultados se potencian
cuando se incorpora la restriccion del gas natural. En términos absolutos, el sector

minero, en particular del cobre, presenta un aumento importante en su valor agregado.

* También se dispone de resultados para los 74 sectores.
% Esta rentabilidad total se estima utilizando un indice del tipo Laspeyres, el que permite calcular ésta
agregando ponderadamente las rentabilidades sectoriales.
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Por otro lado los sectores perdedores son fundamentalmente aquellos que dependen del
consumo de los distintos hogares y de la inversion. En particular se observa la mayor
contraccion en el sector de propiedad de la vivienda, cuya produccién va destinada en
su totalidad a demanda final y principal demandante del sector de construccion. Este

presenta una caida del 3.8% en su rentabilidad y del 6% en su valor agregado.

En definitiva los shocks de hidrocarburos dirigen a la economia chilena hacia un patron
productivo mas dependiente aun de los sectores primarios, donde el pais presenta

ventajas comparativas.

Cuadro 7: Efectos sobre la rentabilidad relativa sectorial
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petréleo,
Petrdleo y combustibles y
Nivel BAU|combustibles| Gas natural gas natural
Agropecuario Silvicola 1.0 0.1% 0.4% 0.4%
Pesca Extractiva 1.0 0.4% 1.4% 1.6%
Mineria 1.0 1.8% 0.7% 2.4%
Industria Manufacturera 1.0 -0.2% -1.0% -0.8%
Electricidad. Gas y Agua 1.0 -0.5% 0.5% 0.1%
Construccion 1.0 -0.5% -1.2% -1.5%
Comercio. Hoteles y
Restaurantes 1.0 -0.3% -0.7% -1.0%
Transporte y
Comunicaciones 1.0 -1.1% -1.0% -2.0%
Intermediacion Financiera y|
Servicios Empresariales 1.0 -0.1% -0.5% -0.6%
Propiedad de Vivienda 1.0 -1.5% -2.3% -3.8%
Servicios Sociales y
Personales 1.0 -0.8% -1.4% -2.1%
Administracion Pablica 1.0 -0.3% -0.7% -0.9%
Economia 1.0 -0.2% -0.6% -0.7%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
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Cuadro 8: Efectos sobre el valor bruto de la produccion sectorial
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petrdleo.
Nivel Petrdleo y Gas combustibles y
BAU | combustibles | natural gas natural
Agropecuario Silvicola 3905 0.4% 2.0% 2.2%
Pesca Extractiva 1389 1.4% 4.2% 5.0%
Mineria 8435 4.2% 2.1% 5.8%
Industria Manufacturera 23672 -0.1% -1.4% -0.8%
Electricidad. Gas y Agua 3325 -0.4% 3.3% 3.0%
Construccion 7267 -0.6% -1.2% -1.4%
Comercio. Hoteles y
Restaurantes 11798 -0.2% -0.1% -0.4%
Transporte y
Comunicaciones 11022 -3.7% -0.7% -4.7%
Intermediacion Financiera
y Servicios Empresariales 12346 0.3% 0.5% 0.8%
Propiedad de Vivienda 3674 -2.5% -3.3% -6.0%
Servicios Sociales y
Personales 8378 -0.9% -1.2% -2.1%
Administracion Pablica 3464 0.0% 0.0% 0.0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Cuadro 9: Efectos sobre el valor agregado

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petroleo.
Nivel Petroleo y Gas combustibles y
BAU | combustibles | natural gas natural
Agropecuario Silvicola 1715 0.7% 2.5% 3.0%
Pesca Extractiva 596 1.4% 4.3% 5.1%
Mineria 4067 4.2% 2.6% 6.4%
Industria Manufacturera 7171 0.3% -0.3% 0.3%
Electricidad. Gas y Agua 1362 -0.8% 2.5% 1.8%
Construccion 3378 -0.6% -1.2% -1.4%
Comercio. Hoteles y
Restaurantes 4622 -0.2% -0.1% -0.3%
Transporte y
Comunicaciones 4460 -1.8% -0.3% -2.2%
Intermediacion Financiera
y Servicios Empresariales 7238 0.3% 0.5% 0.7%
Propiedad de Vivienda 2451 -2.5% -3.3% -6.0%
Servicios Sociales y
Personales 5754 -0.9% -1.1% -2.1%
Administracién Piblica 2183 0.0% 0.0% 0.0%
Valor agregado RR.NN.? | 6378 3.0% 2.7% 5.4%
Valor agregado resto 38619 -0.5% -0.4% -0.9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
a) Incluye a los sectores “Agropecuario-Silvicola”, “Pesca extractiva” y “Mineria”



En término de las importaciones, el shock de hidrocarburos genera una caida de un 3.5%
de las importaciones de gas natural y de un 8% y 9% de las importaciones de petroleo y
combustibles respectivamente. Cuando se incorpora el aumento del precio del gas se
revierte la caida de las importaciones de combustibles las que pasan a subir un 9%,

mostrando el grado de sustitucion existente entre estos energéticos.*®

Los cuadros 10 y 11 muestran los principales efectos de los cambios en el precio de los
energéticos importados sobre los sectores energéticos nacionales y los sectores mas
eslabonados con estos. En efecto, los sectores que los tienen como su principal insumo
(por ejemplo, los transportes) o los posibles sustitutos (por ejemplo, el carbon) son los
mas afectados en cuanto a rentabilidad y valor bruto de la produccion. Dentro del

transporte, el maritimo y el aéreo son los més negativamente afectados®’.

En el escenario de aumento de precios del petrdleo y derivados, los sectores energéticos
en cierta medida sustitutos, como carbon y gas natural, presentan resultados disimiles.
El primero incrementa el valor de su produccién en un 1.8% y el segundo lo disminuye
en un -0.9%. En términos de contribucion al impacto total (variacién ponderada por el
peso del sector en la produccion total), la caida en el valor de la produccion del sector

de los combustibles y del transporte maritimo son las més relevantes.

Cuando se incorpora ademas el shock de gas natural, las rentabilidades de los sectores
energéticos y relacionados cambian fuertemente. En primer lugar la rentabilidad local
de gas natural aumenta a un 35.3% generando un importante incremento en el valor de
la produccion de este sector. Sin embargo dado el bajo monto asociado a este sector este
incremento no afecta en forma significativa el VBP de la economia. El sector del
petréleo disminuye el incremento de su rentabilidad a un 9.5% y los sectores de
suministro de gas y de transporte disminuyen ain mas su rentabilidad y el valor bruto de

su produccion.

% \/éase el anexo 2.

%" Estos efectos probablemente estan sobrestimados al no considerar el hecho que el costo de los
combustibles sube ademés para la competencia externa.

%8 Notese que el sector del petroleo destina practicamente el total de su produccion a la elaboracion de
combustibles.
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Cuadro 10: Efectos sobre la rentabilidad de los sectores energéticos y relacionados
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Rentabilidad
Petroleo,
Nivel | Petrdleoy Gas | combustibles
Sectores BAU | combustibles | natural |y gas natural
Carbén 1 -0.4% 0.0% -0.4%
Petréleo 1 16.8% -12.7% 9.5%
Gas Natural 1 -0.6% 35.0% 35.3%
Combustibles 1 -4.2% -9.5% -10.0%
Electricidad 1 -0.2% 1.5% 1.4%
Suministro de gas 1 -1.4% -3.2% -3.7%
Transporte
ferroviario 1 -0.2% -1.1% -1.2%
Transporte por
carretera® 1 -0.2% -1.2% -1.2%
Transporte maritimo 1 -12.6% -3.0% -16.6%
Transporte aéreo 1 -4.2% -1.2% -5.5%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Cuadro 11: Efectos sobre el VBP de los sectores energéticos y relacionados

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Valor bruto de la produccién
Petroleo,
Nivel Petréleo y Gas | combustibles
Sectores BAU | combustibles | natural | y gas natural
Carbdn 14 1.8% 3.2% 4.9%
Petroleo 19 37.9% -23.1% 22.4%
Gas Natural 81 -0.9% 87.0% 88.3%
Combustibles 2907 -7.9% -16.9% -17.6%
Electricidad 2768 0.1% 4.8% 5.0%
Suministro de gas 128 -2.5% -5.1% -5.8%
Transporte
ferroviario 129 0.6% -0.5% -0.1%
Transporte por
carretera 4345 -0.1% -0.7% -0.7%
Transporte maritimo | 1150 -23.1% -4.5% -29.1%
Transporte aéreo 1210 -7.5% -0.8% -8.9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Impactos distributivos

Los impactos distributivos y sobre la pobreza de las alzas de precio de energéticos son

|40

claramente negativos. Si bien el ingreso nominal™ de los distintos hogares aumenta, el

%9 Este sector incluye “Otro transporte terrestre de pasajeros” y “Transporte camionero de carga”.

40 . N S . . . '

Nominal en el contexto de equilibrio general implica al nuevo nivel de precios relativos prevalecientes
en la economia luego del shock. Un efecto real sobre una variable implica comparar a precios relativos
originales antes del shock. No tiene relacion con la inflacion ya que estos son modelos reales.

28



poder adquisitivo que se pierde asociado a mayores precios en la cesta de consumo de

referencia para cada quintil es claramente negativo y regresivo.

Las caidas de ingreso real son sustancialmente mayores en los quintiles de menor

ingreso, efecto que se ve notoriamente incrementado cuando al aumento en el precio del

petréleo y combustibles se le afiade la restriccién de gas natural (-9.8% en el quintil

mas pobre versus -3.5% en el més rico). Ello resulta en una pérdida de utilidad de los

quintiles en todos los escenarios, en particular de los mas pobres, como se observa en el

cuadro 12.

Cuadro 12: Efectos distributivos

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petroleo.
Petrdleo y combustibles y gas

Nivel BAU | combustibles | Gas natural natural
Salario* 1 0,2% 0,7% 0,8%
Ingreso real Quintill 1359 -2,9% -5,6% -9,8%
Ingreso real Quintil2 2012 -2,5% -3,7% -7,0%
Ingreso real Quintil3 2870 -1,9% -2,0% -4,0%
Ingreso real Quintil4 4287 -1,7% -1,6% -3,2%
Ingreso real Quintil5 23665 -1,7% -1,9% -3,5%
Ingreso nominal Quintill 1359 0,1% 0,5% 0,5%
Ingreso nominal Quintil2 2012 0,2% 0,7% 0,8%
Ingreso nominal Quintil3 2870 0,2% 0,7% 0,9%
Ingreso nominal Quintil4 4287 0,2% 0,7% 0,9%
Ingreso nominal Quintil5 23665 0,1% 0,2% 0,3%
indice de precios Quintil 1 100 3,2% 6,4% 11,4%
indice de precios Quintil 2 100 2,8% 4,5% 8,4%
indice de precios Quintil 3 100 2,1% 2,8% 5,1%
indice de precios Quintil 4 100 2,0% 2,3% 4,3%
indice de precios Quintil 5 100 1,9% 2,2% 4,0%

Utilidad Quintill 47 -6,9% -12,2% -27,8%

Utilidad Quintil2 67 -4,4% -6,3% -13,7%
Utilidad Quintil3 87 -2,0% -2,0% -4,2%
Utilidad Quintil4 135 -1,7% -1,7% -3,4%
Utilidad Quintil5 879 -1,8% -2,1% -3,8%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

* Al ser el numerario el deflactor del PIB el salario nominal coincide con salario real
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Escenarios con opciones de politicas publicas alternativas.

En este apartado se exploran algunas opciones de politicas publicas factibles que
permiten variar los impactos socioeconémicos de los shocks energéticos simulados. En
el cierre del escenario central se asume que el gasto de gobierno se mantiene constante y
por lo tanto todos los ajustes se dan a través del ahorro de gobierno, el que se traduce
finalmente en una mayor o menor demanda por inversion. Corresponde entonces a un
cierre donde el ahorro del gobierno es flexible. Los cierres alternativos asumen que el
ahorro real de gobierno se mantiene constante y que: (1) los ajustes fiscales se dan a
través de cambios en las transferencias a los hogares; o (2) que se realizan mediante

variaciones en el valor agregado.

Para examinar el impacto de las distintas reglas de cierre del sector publico, se
considera el escenario de corto plazo, en que se aplican todos los shocks de forma

simultanea.

Impactos macroecon6micos.

Se aprecia que en términos del producto no existen variaciones significativas ante las
diversas opciones de politicas publicas. La Unica diferencia estd relacionada con la
inversion y el consumo, ya que en los escenarios alternativos la inversion cae mas que
en el escenario central pero esta caida es compensada por un aumento en el consumo.
Esto constituye un claro ejemplo de sustitucién de consumo presente por futuro. Lo
anterior se debe a que ahora el leve aumento del ahorro pablico se traspasa a los hogares

mediante mayores transferencias 0 menores impuestos indirectos.

En estos dos escenarios alternativos el shock energético impulsa una menor caida en la
recaudacion por impuestos directos en general. Cuando aumentan las transferencias se
produce una mayor recaudacion por impuestos directos a las personas, siendo similares
al escenario base el resto de los efectos fiscales. Cuando se reduce el IVA la
recaudacion por este concepto cae en un 1.3%, frente al aumento que se produce en los
otros escenarios, mientras que la recaudacion por los otros impuestos se mantiene en

rangos similares al del cierre base con ahorro flexible.
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Cuadro 13: Efectos macroeconémicos con cierres alternativos

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Shock de petréleo, combustibles y gas natural

Nivel Transferencias

BAU | Ahorro flexible flexibles  |[IVA flexible
PIB real a precios de
mercado 51160 -0,5% -0,5% -0,5%
PIB nominal a precios de
mercado 51160 0,7% 0,7% 0,2%
Consumo 32109 -3,9% -3,5% -3,6%
Inversion 10310 -1,1% -2,8% -2,5%
Gobierno 6146 0,0% 0,0% 0,0%
Exportaciones 18685 2,4% 2,3% 2,3%
Importaciones 16581 -4,1% -4,2% -4,2%
\Valor bruto de la produccién| 98676 -0,4% -0,5% -0,4%
IAbsorcion 48566 -2,8% -2,9% -2,9%
Términos de intercambio 100 -7,8% -7,8% -7,8%
indice de precios de las
exportaciones (a) 100 5,0% 5.1% 4.8%
indice de precios de las
importaciones (a) 100 13.9% 14.0% 13.7%
indice de precios del
consumidor (a) 100 4.7% 4.8% 4.2%
Balanza por cuenta corriente| 2104 -10,9% -10,4% -10,2%
Tipo de cambio 1,0 5,0% 5,1% 4,8%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
(a) Variacion en funcion del deflactor del PIB.

Cuadro 14: Efectos fiscales con cierres alternativos

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Shock de petréleo, combustibles y gas natural
Nivel Ahorro Transferencias

BAU flexible flexibles IVA flexible

Ahorro de gobierno 655 32,2% 0,0% 0,0%
Impuestos directos

(empresas y hogares) 2296 -0.1% 0.2% 0.0%
Impuesto a la produccion | 1867 3,7% 4,0% 3,6%
IVA 3770 4,7% 4,8% -1,3%
Tarifas 526 17,3% 17,3% 16,9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Impactos sectoriales.

En general no se aprecian cambios significativos en los cambios sectoriales cuando se
incorporan las alternativas de politica publica. Sin embargo algunos sectores especificos

si tienen efectos diferentes al escenario central. Por ejemplo, el sector de construccion
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contrae su VVBP en -2,8% al considerar transferencias flexibles, bastante mayor al 1,4%
del escenario central, debido a que en él se materializan las mayores o menores
demandas por inversion. Se observan pequefios cambios en los sectores cuyos productos

van destinados principalmente a consumo final, que se ven ahora en una mejor

situacion.
Cuadro 15: Efectos sobre el VBP sectorial con cierres alternativos
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)
Shock de petréleo, combustibles y gas natural
Nivel | Ahorro |Transferencias
BAU | flexible flexibles IVA flexible
Agropecuario Silvicola | 3905 2,2% 2,3% 2,2%
Pesca Extractiva 1389 5,0% 5,0% 5,4%
Mineria 8435 5,8% 5,5% 5,4%
Industria Manufacturera | 23672 | -0,8% -0,8% -0,8%
Electricidad, Gas y Agua | 3325 3,0% 3,2% 3,0%
Construccion 7267 -1,4% -2,8% -2,6%
Comercio, Hoteles y
Restaurantes 11798 | -0,4% -0,3% -0,2%
Transporte y
Comunicaciones 11022 | -4,7% -4.5% -4.4%
Intermediacion Financiera
y Servicios Empresariales| 12346 0,8% 0,8% 0,8%
Propiedad de Vivienda | 3674 -6,0% -5,4% -5,4%
Servicios Sociales y
Personales 8378 -2,1% -1,9% -1,9%
Administracion Publica | 3464 0,0% 0,0% 0,0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Impactos distributivos.

En los cierres alternativos se aprecia una clara mejora en términos del ingreso real para
la mayoria de los quintiles respecto del escenario central, si bien en todos los casos los
ingresos reales son menores a la situacion previa al shock energético. Al permitir un
aumento de las transferencias de los quintiles mas pobres pierden menos ingreso, lo que
genera un impacto progresivo respecto del escenario central. Cuando el ajuste es a
través de una rebaja en el IVA todos los quintiles mejoran su ingreso respecto al
escenario central, pero es mas regresivo.
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Cuadro 16: Efectos distributivos con cierres alternativos

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Shock de petréleo, combustibles y gas natural
Nivel Ahorro  [Transferencias
BAU flexible flexibles IVA flexible
Salario* 1 0,8% 0,5% 0,6%
Ingreso real Quintill 1359 -9,8% -3,9% -9,4%
Ingreso real Quintil2 2012 -7,0% -4,7% -6,6%
Ingreso real Quintil3 2870 -4,0% -3,0% -3,7%
Ingreso real Quintil4 4287 -3,2% -2,9% -2,9%
Ingreso real Quintil5 23665 -3,5% -3,6% -3,1%
Ingreso nominal Quintill | 1359 0,5% 6,8% 0,4%
Ingreso nominal Quintil2 | 2012 0,8% 3,2% 0,6%
Ingreso nominal Quintil3 | 2870 0,9% 2,1% 0,7%
Ingreso nominal Quintil4 | 4287 0,9% 1,3% 0,7%
Ingreso nominal Quintil5 | 23665 0,3% 0,3% 0,3%
indice de precios Quintil 1] 100 11,4% 11,1% 10,8%
indice de precios Quintil 2| 100 8,4% 8,3% 7,8%
indice de precios Quintil 3] 100 5,1% 5,2% 4,6%
indice de precios Quintil 4 100 4,3% 4,3% 3,7%
indice de precios Quintil 5| 100 4,0% 4,0% 3,5%
Utilidad Quintill 47 -27,8% -19,7% -25,1%
Utilidad Quintil2 67 -13,7% -11,0% -12,6%
Utilidad Quintil3 87 -4,2% -3,1% -3,9%
Utilidad Quintil4 135 -3,4% -3,0% -3,1%
Utilidad Quintil5 879 -3,8% -3,9% -3,4%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
* Al ser el numerario el deflactor del PIB el salario nominal coincide con el | salario real

En general las politicas alternativas de gobierno ayudan a disminuir los efectos
negativos sobre el ingreso de los hogares, aunque el efecto del aumento de los precios

del petréleo, combustibles y gas natural sigue siendo contractivo y regresivo.

Andlisis de sensibilidad.

Para examinar la robustez de los resultados obtenidos se desarrollan a continuacion
diversos analisis de sensibilidad respecto del escenario central. Primero, se analiza cual
es el efecto de asumir un mayor grado de sustitucion entre productos energéticos. Para
este efecto se consideran diversas elasticidades de sustitucion de energéticos. En

segundo lugar se analizan los cambios mas relevantes cuando el mercado del trabajo se
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modela asumiendo que existe desempleo®. Finalmente, se analiza un escenario de
“mediano plazo” en que se permite una mayor movilidad de capitales y se impone una

mayor sustitucion de insumos energéticos que en el escenario base.

Sustitucion de insumos energéticos.

Al subir las elasticidades de sustitucién entre insumos energéticos** se observa la
sensibilidad de algunas variables ante tales cambios. Del grafico 2 se aprecia que en
términos agregados las variables mas sensibles a cambios en la elasticidad son el
consumo, las exportaciones y las importaciones. En un menor grado se ve afectada la

inversion y no se afecta el gasto de gobierno (por supuesto de cierre) ni el PIB real.

En general los efectos son menores. Al variar el grado de sustitucion entre cero
(escenario central) y uno se observa que las importaciones presentan hasta un 1% mas
de cambio con la méxima elasticidad. Las exportaciones presentan hasta un 0.6% mas y
el consumo hasta un 0.6% menos.

Gréfico 2: Efectos macroecondmicos ante distintos grados de sustitucion de energéticos

3.0%

2.0% | —e— Consumo

1.0% - —=— Inversion
0.0% — A n

o o o o o o o o Gobierno
-1.0% -— =

-2.0% Exportaciones

Variacion

-3.0%

X —x— Importaciones
-4.0% -

—e—PIB real a
-5.0% precios de
0O 01 02 03 04 05 06 0.7 08 09 1 mercado
Elasticidad

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

! En este caso se impone que el salario nominal esta fijo y se permite variar el nimero de trabajadores.
“2 Cabe recordar que se han elegido como insumos energéticos Petréleo, Gas Natural, Combustible y
Carbon.
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En términos de la produccién sectorial la mayoria de los sectores no energéticos no ven
afectado su valor bruto de produccion. En el caso de los sectores energéticos, si se
observan impactos claros (grafico 3). Al considerar una baja elasticidad, los sectores
que se ven mas afectados ante el shock de precios son Gas natural, seguido por Petroleo
y Combustible. Sin embargo con un alto nivel de sustitucion es la produccién de carbon
la que mas varia, incrementandose de manera significativa, seguida por Petroleo. Lo
anterior se explica en que un mayor grado de sustitucion entre insumos energéticos
genera menos rigideces en la economia, dado que es posible utilizar en mayor medida
los recursos alternativos. Ello como hemos visto mejora los impactos macroecondmicos

y, como veremos, los sociales.

Gréfico 3: Efectos sobre el VBP sectorial ante distintos grados de sustitucion de energéticos
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

El ingreso real de los distintos quintiles presenta distintos grados de sensibilidad ante
variaciones en la elasticidad de sustitucién entre energéticos. En general, ante un mayor
grado de sustitucion, todos los quintiles presentan una mejoria en su nivel real de
ingresos respecto del escenario sin sustitucién®’. Ademas, esta mejoria es progresiva,
favoreciendo a los quintiles de menos ingresos. Con ello el primer quintil puede
mejorar, respecto de un escenario sin flexibilidad, hasta en un 1.9% su nivel de ingresos

mientras que el quinto quintil puede mejorar hasta un 0.5% su nivel de ingresos.

43 A T . . S
En términos absolutos todos los quintiles siguen perdiendo ingresos respecto de la situacion original
sin shock de precios.
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Gréfico 4: Efectos distributivos ante distintos grados de sustitucion de energéticos
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Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

De esta forma se observa que una mayor elasticidad de sustitucion de insumos
energéticos permite eliminar diversas restricciones en la economia y por lo tanto
permite reasignar a un menor costo los insumos productivos generando un mayor nivel

de bienestar social.

Incorporacion de desempleo

El escenario base, al asumir pleno empleo, se ajusta por medio de reducciones en el
salario. En el modelo, al imponer la existencia de desempleo, se permite que el nivel de
empleo total y sectorial cambie, pero se mantiene constante el salario nominal de los
trabajadores. Al existir mano de obra disponible se disminuyen los costos asociados a la
produccion sectorial al facilitarse las sustituciones de factores productivos intra e inter
sectoriales. Este efecto, hace que el impacto negativo sobre el PIB real del shock de
precios de productos energéticos se reduzca levemente (desde -0,5% con pleno empleo
a -0,4%) fruto principalmente de la menor caida en la inversion (la caida es de solo un -

0.2%) asociada a un menor desahorro del sector empresarial (cuadro 17).
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Cuadro 17: Efectos macroeconémicos, escenario con desempleo.

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petréleo, combustibles y gas
natural
Nivel BAU| Pleno empleo | Desempleo
PIB real a precios de
mercado 51160 -0,5% -0,4%
PIB nominal a precios de
mercado 51160 0,7% 0,8%
Consumo 32109 -3,9% -4,1%
Inversion 10310 -1,1% -0,2%
Gobierno 6146 0,0% 0,0%
Exportaciones 18685 2,4% 2,6%
Importaciones 16581 -4.1% -4,0%
\Valor bruto de la
produccion 98676 -0,4% -0,3%
IAbsorcion 48566 -2,8% -2,8%
Términos de intercambio 100 -7,8% -7,8%
indice de precios de las
exportaciones (a) 100 5.0% 5.2%
indice de precios de las
importaciones (a) 100 13.9% 14.2%
Indice de precios del
consumidor (a) 100 4.7% 4.8%
Tipo de cambio (a) 1,0 5,0% 5,2%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
(a) Variacion en funcion del deflactor del PIB.

Por su parte los sectores tienen méas posibilidades de reducir sus costos salariales (ya
que el salario real cae) y por tanto las rentabilidades de los sectores aumentan (véase
cuadro 18). Respecto al valor de la produccion, en general los sectores ganadores y
perdedores se mantienen y el efecto agregado es similar. Las diferencias que pueden
apreciarse tienen que ver con las mayores posibilidades de adaptarse a la nueva
situacion moviendo los factores productivos o variando sus precios y la distribucion del
valor agregado existente en cada sector. Desde un punto de vista social este escenario es
mas negativo al mostrar mayores caidas en el ingreso real disponible de las personas, en

particular de los méas pobres.
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Cuadro 18: Efectos sobre rentabilidades, escenario con desempleo.

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petrdleo, combustibles y gas

Nivel natural

BAU | Pleno empleo Desempleo
I/Agropecuario Silvicola 1,0 0,4% 1,2%
Pesca Extractiva 1,0 1,6% 2,4%
Mineria 1,0 2,4% 2,9%
Industria Manufacturera 1,0 -0,8% 0,0%
Electricidad, Gas y Agua 1,0 0,1% 0,8%
Construccion 1,0 -1,5% -0,5%
Comercio, Hoteles y
Restaurantes 1,0 -1,0% -0,2%
Transporte y
Comunicaciones 1,0 -2,0% -1,2%
Intermediacion Financiera y
Servicios Empresariales 1,0 -0,6% 0,2%
Propiedad de Vivienda 1,0 -3,8% -3,2%
Servicios Sociales y
Personales 1,0 -2,1% -1,5%
IAdministracion Publica 1,0 -0,9% -0,3%
Economia 1,0 -0,7% 0,0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Cuadro 19: Efectos sobre el valor bruto de la produccion, escenario con desempleo.
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petrdleo, combustibles y gas
natural
Nivel BAU Pleno empleo Desempleo

I/Agropecuario Silvicola 3905 2.2% 2,4%
Pesca Extractiva 1389 5,0% 5,4%
Mineria 8435 5,8% 5,4%
Industria Manufacturera 23672 -0,8% -0,6%
Electricidad, Gas y Agua 3325 3,0% 2,9%
Construccion 7267 -1,4% -0,7%
Comercio, Hoteles y
Restaurantes 11798 -0,4% -0,1%
Transporte y
Comunicaciones 11022 -4,7% -4,5%
Intermediacién Financiera

Servicios Empresariales 12346 0,8% 1,0%
Propiedad de Vivienda 3674 -6,0% -6,2%
Servicios Sociales y
Personales 8378 -2,1% -2,2%
IAdministracion Publica 3464 0,0% 0,1%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile



Escenario de mediano plazo*

Al incorporar mayor movilidad del capital y un mayor nivel de sustitucion de los
insumos energéticos se aprecia que la economia aumenta su eficiencia al aumentar
considerablemente la rentabilidad sectorial ya que se reducen restricciones asociadas a
la movilidad de factores productivos. Sin embargo el PIB real cae mas en este “mediano
plazo” influenciado principalmente por la caida en los salarios nominales y reales,
efecto que es mayor que el aumento de la rentabilidad sectorial. Esto también se refleja
en que se duplica la contraccion del valor bruto de la produccion en la economia (de un

-0.4% en el corto plazo a un -0.8%).

Este es un efecto de equilibrio general interesante: si bien el capital se desplaza hacia
sectores de mayor rentabilidad, ello también lleva a una caida en los salarios. El
resultado agregado es que se reduce el PIB debido a que la caida en los ingresos
laborales es mayor que el aumento en la rentabilidad asociada al factor capital. En

definitiva la economia producira en forma mas eficiente un menor nivel de productos.

El nivel de inversién en el mediano plazo es relativamente mucho mayor que en el corto
plazo lo que se debe al aumento del ahorro de las empresas. Se aprecia ademas una
caida en el tipo de cambio (cae de un 5% en el corto plazo a un 3.9%) a causa del mayor

nivel de precios en la economia, lo que genera una caida en las exportaciones.

44 Lo . . - - )
La denominacion de mediano plazo hace referencia a la mayor flexibilidad en la movilidad del capital

y posibilidades de sustitucion de insumos energéticos. En ningln caso se refiere a un proceso temporal

donde se produzca acumulacion de capital, cambios de productividades o variaciones en otras variables.
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Cuadro 20: Efectos macroeconémicos, escenario de mediano plazo.

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petrdleo, combustibles y gas
natural
Nivel BAU| Corto plazo |Mediano plazo

PIB real a precios de mercado 51160 -0,5% -0,7%
P1B nominal a precios de mercado] 51160 0,7% 0,5%
Consumo 32109 -3,9% -3,8%
Inversioén 10310 -1,1% 0,0%
Gobierno 6146 0,0% 0,0%
Exportaciones 18685 2,4% 0,8%
Importaciones 16581 -4,1% -4,3%
\Valor bruto de la produccion 98676 -0,4% -0,8%
/Absorcion 48566 -2,8% -2,5%
Términos de intercambio 100 -7,8% -6,0%
Indice de precios de las

exportaciones (a) 100 5.0% 3.9%
Indice de precios de las

importaciones (a) 100 13.9% 10.5%
Indice de precios del consumidor

(@) 100 4.7% 4.2%
Tipo de cambio (a) 1,0 5,0% 3,9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
(@) Variacion en funcion del deflactor del PIB.

Cuadro 21: Efectos sobre rentabilidades, escenario de mediano plazo.
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petrdleo, combustibles y gas natural

Nivel | Corto plazoy pleno | Mediano plazoy

BAU empleo pleno empleo
I/Agropecuario Silvicola 1,0 0,4% 0,3%
Pesca Extractiva 1,0 1,6% 0,5%
Minerfa 1,0 2,4% 1,1%
Industria Manufacturera 1,0 -0,8% 0,0%
Electricidad, Gas y Agua 1,0 0,1% 0,2%
Construccion 1,0 -1,5% -0,1%
Comercio, Hoteles y Restaurantes 1,0 -1,0% -0,1%
Transporte y Comunicaciones 1,0 -2,0% -0,6%
Intermediacion Financiera y
Servicios Empresariales 1,0 -0,6% 0,0%
Propiedad de Vivienda 1,0 -3,8% -0,6%
Servicios Sociales y Personales 1,0 -2,1% -0,3%
IAdministracion Publica 1,0 -0,9% 0,0%
Economia 1,0 -0,7% 0,1%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

En términos sectoriales se aprecian fuertes reasignaciones en cuanto al uso de insumos

energeéticos. Las importaciones de gas natural caen en torno al 53% en el mediano plazo
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(cifra muy superior a la caida del 16% en el corto plazo) mientras que las importaciones
de carbdn, principal sustituto del petréleo y del gas natural, aumentan en torno al 85%
(frente al 2% del corto plazo). Las importaciones de petréleo caen menos en largo plazo
(-6%) respecto del escenario de corto plazo (-17%). Por otro lado el aumento en las
importaciones de combustibles disminuye desde un 9% en el corto plazo a un 4% en el
largo plazo.

Cuadro 22: Efectos sobre el valor bruto de la produccion, escenario de mediano plazo.

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petrdleo, combustibles y gas
natural

Nivel BAU| Corto plazo |Mediano plazo
I/Agropecuario Silvicola 3905 2,2% 2,5%
Pesca Extractiva 1389 5,0% 4,8%
Mineria 8435 5,8% 9,9%
Industria Manufacturera 23672 -0,8% -0,6%
Electricidad, Gas y Agua 3325 3,0% 3,0%
Construccioén 7267 -1,4% -0,5%
Comercio, Hoteles y Restaurantes| 11798 -0,4% -0,9%
Transporte y Comunicaciones 11022 -4.7% -11,3%
Intermediacion Financiera y
Servicios Empresariales 12346 0,8% 0,3%
Propiedad de Vivienda 3674 -6,0% -5,5%
Servicios Sociales y Personales 8378 -2,1% -2,2%
IAdministracion Publica 3464 0,0% 0,0%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Hay ademé&s cambios en los impactos distributivos. Si bien en el “mediano plazo” el
impacto sobre el salario nominal promedio de la economia es peor que en el corto plazo,
los ingresos reales presentan una menor caida en los dos quintiles mas pobres mientras

que ésta es mayor en los quintiles de ingreso medio.
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Cuadro 23: Efectos distributivos de Mediano Plazo

(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petrdleo, combustibles y gas
natural
Nivel BAU| Corto plazo |Mediano plazo
Salario* 1 0,8% -0,1%
Ingreso real disponible total 34193 -4.0% -3.9%
Ingreso real Quintill 1359 -9,8% -8,3%
Ingreso real Quintil2 2012 -7,0% -6,4%
Ingreso real Quintil3 2870 -4,0% -4,3%
Ingreso real Quintil4 4287 -3,2% -3,7%
Ingreso real Quintil5 23665 -3,5% -3,4%
Ingreso nominal Quintill 1359 0,5% 0,0%
Ingreso nominal Quintil2 2012 0,8% 0,0%
Ingreso nominal Quintil3 2870 0,9% 0,0%
Ingreso nominal Quintil4 4287 0,9% 0,0%
Ingreso nominal Quintil5 23665 0,3% 0,1%
indice de precios Quintil 1 100 11,4% 9,0%
indice de precios Quintil 2 100 8,4% 6,9%
indice de precios Quintil 3 100 5,1% 4,5%
indice de precios Quintil 4 100 4,3% 3,8%
indice de precios Quintil 5 100 4,0% 3,6%
Utilidad Quintill 47 -27,8% -17,8%
Utilidad Quintil2 67 -13,7% -10,5%
Utilidad Quintil3 87 -4,2% -4,4%
Utilidad Quintil4 135 -3,4% -3,9%
Utilidad Quintil5 879 -3,8% -3,7%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
* Al ser el numerario el deflactor del PIB el salario nominal coincide con el salario real



V.  Conclusiones: Implicancias econémicas y sociales de shocks

energéticos.

El fuerte incremento en la tasa de crecimiento de la demanda energética de Chile,
cercana al 6% anual, y la dependencia de nuestra economia de fuentes energéticas
externas han provocado la preocupacion de todos los sectores econdmicos y productivos
del pais. Mé&s aun, en un contexto internacional de altos precios del petréleo y los
combustibles e inestabilidad en la provision gasifera desde Argentina. En este trabajo se
han estimado los potenciales impactos socioecondmicos de esta coyuntura sobre la
economia chilena, en particular, los macroeconémicos, sectoriales y distributivos.
Debido a lo amplio de los efectos, tanto directos como indirectos, en el presente estudio
se utiliza para su cuantificacion un modelo de equilibrio general computable estatico. El
escenario central para el andlisis, y sobre el que se realizan las comparaciones de los
impactos derivados de la simulacion de distintas opciones de politica y/o supuestos
sobre los pardmetros del modelo, asume un incremento de los precios internacionales
del petroleo y de los combustibles, de un 30% y un 25% y un aumento de un 400% del
precio del gas (que equivale al costo alternativo de una ausencia de suministro de gas
natural de Argentina). Este escenario asume pleno empleo elasticidades de sustitucion
de corto plazo en los productos energéticos, muy limitada movilidad del capital y ahorro

del gobierno flexible en funcion de las variaciones de la recaudacion.

Frente al incremento de los precios internacionales del petréleo y de los combustibles el
impacto sobre el PIB es leve y negativo (-0,2%) lo que se explica por el efecto recesivo
del shock sobre la absorcion en particular sobre el consumo. El ahorro pablico aumenta
fruto de la mayor recaudacion por aranceles e VA pese a la reduccion de la recaudacion
de impuestos directos. Los sectores mas negativamente afectados son los combustibles,
sectores eslabonados como el transporte y la electricidad y aquello orientados a la
provision de bienes y servicios para el consumo final. En términos de patrén productivo
este escenario externo reforzaria las ventajas comparativas tradicionales de Chile
guiando su produccidn hacia los sectores primarios y de recursos naturales. Dentro de
los sectores energéticos, el del carbon aparece como beneficiado. Los impactos sobre el

ingreso de los méas pobres y su distribucion con claramente negativos (contractivos y
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regresivos). El ingreso nominal de los distintos hogares cae en forma pareja en poco
mas de un 2%, aunque el poder adquisitivo que se pierde asociado a mayores precios en
la cesta de consumo de referencia para cada quintil es claramente regresivo. Por tanto, la

caida del ingreso real es sustancialmente mayor en los quintiles de menores ingresos.

Cuando se incorpora ademas la restriccion a la provision de gas natural desde Argentina
al escenario de aumento del precio de los hidrocarburos, se magnifican los resultados
anteriores. La caida del producto en el corto plazo llega a un 0,5% ya que ahora la
demanda de inversion se ve méas negativamente afectada. El ingreso real cae més de tres
veces en los quintiles méas pobres y méas de dos en los mas ricos, siendo el efecto aun

mAas regresivo.

Las politicas publicas inciden en los efectos anteriores. Por ejemplo, si en vez de derivar
hacia ahorro las variaciones de su recaudacion resultantes de los efectos del shock sobre
la economia, se aplican politicas destinadas a variar las transferencias a los hogares (en
este caso aumentarlas) o el IVA (en este caso reducir la recaudacion asociada a este
impuesto), los impactos sobre el PIB son los mismos aunque se produce una sustitucion
de inversion por consumo. Como consecuencia, se mas que duplica la caida en la
inversion con respecto al escenario central y con ello el sector de la construccion se ve
negativamente afectado. Los impactos distributivos dependen de la politica aplicada.
Aumentar las transferencias mitiga fuertemente el impacto negativo sobre los mas
pobres del shock energético, mientras que reducir el IVA solo reduce levemente la caida

del ingreso real de todos los quintiles y es méas regresivo que el la politica original.

Politicas publicas destinadas a mejorar las posibilidades de sustitucion entre insumos
energeticos en general reducira la magnitud de los efectos macroeconémicos y sociales.
Por otro lado las fuentes energéticas alternativas, como el carbdn ganaran participacion

en la matriz energética.

Al considerar el escenario central pero con desempleo, los impactos negativos en el PIB
son levemente menores, sectorialmente similares y socialmente mas negativos y
regresivos. Si, alternativamente, pensamos en un contexto de mediano plazo
(recordando siempre que es un modelo estatico), la economia producira en forma mas

eficiente, con una mayor rentabilidad promedio, pero un menor nivel de productos.
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Es necesario resaltar que el andlisis aqui presentado se fundamente en un modelo de
equilibrio general, lo que permite observar efectos directos e indirectos, y algunos
trade-off entre A&reas, sectores y/o agentes econdémicos. Sin embargo, en el
funcionamiento de toda economia hay comportamientos, canales de transmision y
efectos no tan claramente cuantificables. En particular, al ser un modelo estético, no es
posible representar los efectos de acumulacion dindmicos que estos shocks energéticos
puede tener sobre la economia. Ademas, al basarse en una matriz de contabilidad social
construida para el 2003, si bien reciente no es idéntica a la situacion actual. La cautela
con que hay que tomarse, por los motivos mencionados, los valores presentados, no
invalida su utilidad para reflejar el orden y distribucion que sobre la economia tienen los
shocks simulados y las alternativas de politicas publicas que pueden adoptarse. Queda

para trabajos futuros encarar algunas de estas limitaciones.
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VII. Anexos.

Anexo 1: Sobreestimacion del Impuesto especifico.

Los impuestos especificos no se encuentran modelados explicitamente en las ecuaciones
del modelo ECOGEM. Si bien es posible hacer esta distincion a partir de la matriz de
contabilidad social construida para el afio 2003, es necesario agregarlos a los impuestos

a la produccion con el fin de incorporar los datos en el modelo.

Sélo dos sectores presentan impuestos especificos: Elaboracion de productos del tabaco
y Elaboracion de combustibles. EI monto recaudado el afio 2003 por tabaco fue de
$324.584 millones, un 63% del valor bruto de su produccion. Mientras que el monto
asociado a los combustibles es de $500.358 millones de pesos, un 16% de su valor bruto
de la produccién. Hay que considerar que este Gltimo sector recibe un subsidio
(impuesto negativo) a la produccion de $19.639 millones de pesos. Sumando ambos

montos se obtiene un pago neto de $480 719 millones de pesos.

Los impuestos a la produccion se presentan ad valorem en el modelo y por lo tanto
también el monto de los impuestos especificos sumados en esta cuenta. Sin embargo,

estos Ultimos se recaudan en relacion a la cantidad vendida.

Como resultado de la simulacion que entrega el modelo, los impuestos especificos mas
los impuestos a la produccién del sector de combustible aumentan en un 14.6%, lo que
equivale al efecto ad valorem. Si se analizan los efectos separados, se constata que los

precios aumentan en un 39.6% y la cantidad cae un 17.6%.

Para corregir la estimacion ad valorem del impuesto especifico, el monto del impuesto
especifico sobre combustibles es amplificado s6lo por la variacién de la cantidad (-
17.6%) y el impuesto a la produccion por la variacion en el valor (14.6%). Como
resultado de esto, en el siguiente cuadro se muestra que la recaudacion asociada a los
impuestos a la produccién y especificos que entrega el modelo después de la simulacion

central es de $550.903 millones, mientras que la recaudacion que se obtendria al cobrar
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ad quantum, el impuesto especifico seria de $389.821 millones. Como resultado de lo
anterior se aprecia que el modelo sobre estima lo recaudado por el sector de

combustibles en un 29%:

Cuadro 24: Comparacion con respecto al ahorro total antes del shock

Millones Variacion  Efecto final
Impuesto especifico 500 358 -17.59% 412 327
Impuesto a la produccién -19639 14.60% - 22506
Total corregido 389 821
Total Imp. dir. + imp prod. 480 719 14.60% 550 903

La méaxima sobre estimacién que podria generar el modelo equivale a un 2% de la
recaudacion total de gobierno y a un 1.6% del ahorro total de la economia, lo que
practicamente no afecta la demanda de inversion, que es el principal canal de

transmision hacia el resto de la economia.

Cuadro 25: Comparacion con respecto al ahorro total antes del shock

Millones de pesos
Ahorro total antes del shock 10 310 308
Recaudacion de combustibles del modelo 550 903
Recaudacion de combustibles corregida 389 821
Relacién con el ahorro total 5.3%
Relacidn corregida con el ahorro total 3.8%
Sobre estimacion del ahorro total 1.6%

Dado que estos calculos se han realizado en un contesto de equilibrio parcial,
considerando Unicamente la cadena lineal directa de la recaudacion por impuestos a los
combustibles-el ahorro publico-el ahorro total, no se consideran otros efectos que
contrapesan la anterior sobre estimacion. En particular, los asociados al efecto de los
impuestos sobre las decisiones de ahorro-consumo de los hogares. En definitiva, habia
diferencias en los resultados reportados sobre el PIB, y est&s serian menores en el caso

de la inversion.
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Anexo 2: Importaciones en escenario central.

Cuadro 26: Efectos sobre las importaciones
(Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003)

Petréleo,
Nivel Petrdleo y Gas combustibles y
BAU combustibles | natural gas natural

Agropecuario
Silvicola 292 1.9% -0.7% 1.3%
Pesca Extractiva 2 1.0% -3.8% -3.2%
Mineria 2065 -6.5% -14.4% -15.3%
Industria
Manufacturera 12195 -1.5% 0.6% -1.2%
Electricidad, Gas y
Agua 31 -1.7% 42.5% 40.8%
Construccion 0 -2.1% -3.3% -4.9%
Comercio, Hoteles y
Restaurantes 457 -2.3% -3.2% -5.4%
Transporte y
Comunicaciones 1100 -9.8% -3.2% -13.5%
Intermediacion
Financiera y Servicios
Empresariales 920 -2.1% -2.7% -4.7%
Propiedad de Vivienda 0
Servicios Sociales y
Personales 40 -3.1% -3.8% -6.7%
Administracién
Plblica 0 -2.0% -1.9% -3.9%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile

Cuadro 27: Efectos sobre las importaciones en los sectores energéticos
Variaciones porcentuales sobre los niveles del afio base, en pesos del 2003

Petroleo,
Nivel Petrdleo y Gas combustibles
BAU combustibles | natural y gas natural
Carbon 86 0.4% 1.7% 2.0%
Petréleo 1546 -7.9% -15.6% -16.8%
Gas Natural 344 -3.5% -16.1% -16.4%
Combustibles 883 -9.1% 23.8% 9.3%

Fuente: elaboracion propia sobre la base de simulaciones con el modelo ECOGEM-Chile
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Anexo 3: Precios relativos en el escenario central.

Cuadro 28: Efectos sobre los precios relativos

Precios Precios de Precios Precios
importaciones | Armington usuarios Productor

Agricultura 5.03% 5.87% 6.07% 5.97%
Fruticultura 5.03% 3.96% 3.85% 4.60%
Ganaderia 5.03% 3.72% 3.72% 3.75%
Silvicultura 5.03% 3.12% 3.09% 3.13%
Pesca Extractiva 5.03% 3.68% 3.68% 4.61%
Extraccion de Carb6n 5.03% 4.91% 4.13% 4.15%
Extraccion de Petréleo 36.54% 35.20% 6.53% 6.50%
Extraccion de Gas natural 320.13% 268.91% 19.35% 19.35%
Mineria del Hierro 5.03% 4.57% 4.57% 4.78%
Mineria del Cobre 5.03% 4.74% 4.74% 4.99%
Otras actividades mineras 5.03% 4.19% 4.02% 4.66%
Produccion de carnes 5.03% 3.26% 2.90% 3.29%
Industria pesquera 5.03% 4.57% 4.51% 4.88%
Elaboracion de conservas 5.03% 3.67% 3.47% 4.42%
Elaboracion de Aceite 5.03% 4.92% 4.74% 4.78%
Industria de la Leche 5.03% 3.35% 3.21% 3.39%
Molineria 5.03% 4.83% 4.79% 4.81%
Elaboracion de alimentos para
animales 5.03% 5.09% 5.09% 5.09%
Panaderias 5.03% 4.18% 4.17% 4.22%
Azlcar 5.03% 4.87% 4.78% 4.79%
Elaboracion de productos
alimenticios diversos 5.03% 3.59% 3.15% 3.60%
Elaboracion de alcoholes y
licores 5.03% 4.21% 3.76% 3.88%
Elaboracién de vinos 5.03% 1.60% 1.57% 4.02%
Elaboracion de cerveza 5.03% 2.40% 2.28% 2.51%
Elaboracion de bebidas no
alcohélicas 5.03% 1.30% 1.29% 1.64%
Elaboracion de productos del
tabaco 5.03% 2.78% 2.68% 2.79%
Fabricacién de productos textiles 5.03% 4.68% 4.33% 4.47%
Fabricacién de prendas de vestir 5.03% 4.01% 2.59% 2.80%
Elaboracion de cuero y sus
productos 5.03% 3.32% 2.18% 2.73%
Fabricacion de calzado 5.03% 3.83% 2.30% 2.46%
Produccion de madera y sus
productos 5.03% 3.76% 3.59% 4.48%
Fabricacién de papel 5.03% 4.92% 4.88% 4.96%
Imprentas y editoriales 5.03% 2.93% 2.64% 2.83%
Elaboracion de combustible 31.29% 39.31% 42.46% 39.07%
Fabricacién de sustancias
guimicas basicas 5.03% 5.12% 5.28% 5.18%
Fabricacion de otros productos
quimicos 5.03% 3.65% 2.89% 3.17%
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Fabricacion de productos de

caucho 5.03% 4.07% 2.97% 3.54%
Fabricacion de productos de

pléastico 5.03% 4.17% 3.83% 3.98%
Fabricacion de vidrio y sus

productos 5.03% 7.46% 8.61% 8.23%
Fabricacién de otros productos

minerales no metalicos 5.03% 5.18% 5.21% 5.20%
Industrias basicas de hierro 'y

acero 5.03% 4.98% 4.94% 4.96%
Industrias basicas de metales no

ferrosos 5.03% 4.44% 4.17% 4.61%
Fabricacién de productos

metalicos 5.03% 3.82% 3.34% 3.49%
Fabricacién de maquinaria y

equipo no eléctrico 5.03% 4.60% 3.24% 3.57%
Fabricacién de maquinaria y

equipo eléctrico 5.03% 4.95% 3.15% 3.39%
Fabricacién de equipo de

transporte 5.03% 4.70% 2.38% 3.42%
Fabricacioén de muebles 5.03% 3.11% 2.52% 2.96%
Otras industrias manufactureras 5.03% 4.76% 3.27% 3.63%
Suministro de electricidad 5.03% 27.18% 27.46% 27.37%
Suministro de gas 0.00% 1.35% 1.35% 1.40%
Suministro de agua 5.03% -0.89% -0.89% -0.76%
Construccion 5.03% 2.58% 2.58% 2.58%
Comercio 5.03% 2.73% 2.62% 3.02%
Hoteles 5.03% 2.04% 1.99% 2.05%
Restaurantes 5.03% 2.75% 2.73% 2.80%
Transporte ferroviario 0.00% 5.22% 5.22% 5.21%
Otro transporte terrestre de

pasajeros 5.03% 11.36% 11.42% 11.28%
Transporte camionero carga 5.03% 11.00% 11.07% 10.73%
Transporte maritimo 5.03% 5.38% 6.46% 5.19%
Transporte aéreo 5.03% 7.11% 7.36% 6.14%
Actividades conexas de

transporte 5.03% 1.95% 0.84% 1.73%
Comunicaciones 5.03% 0.53% 0.35% 0.65%
Intermediacion financiera 5.03% 0.88% 0.68% 0.73%
Compafiias de seguros 5.03% 2.29% 1.41% 1.82%
Actividades inmobiliarias 5.03% 0.57% 0.55% 0.57%
Actividades de servicios

empresariales 5.03% 2.03% 1.82% 1.98%
Propiedad de vivienda 0.00% -2.07% -2.07% -1.87%
Administracion publica 5.03% 2.39% 2.39% 2.42%
Educacion pablica 0.00% 1.21% 1.21% 1.22%
Educacion privada 5.03% 1.06% 1.06% 1.16%
Salud publica 0.00% 2.26% 2.26% 2.27%
Salud privada 5.03% 0.71% 0.71% 0.82%
Actividades de esparcimiento 5.03% 1.46% 1.28% 1.58%
Otras actividades de servicios 5.03% 1.80% 1.79% 1.87%
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