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Resumen

Desde los anos setenta la Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (opEp) ha
¢jercido un poder monopdlico que le ha permitido jugar un papel dominante en el
mercado petrolero mundial, aunque con un grado de influencia cambiante en el tiempo.
El objetivo de esta investigacién es encontrar variables capaces de explicar los cambios
en el poder de mercado a lo largo de las tres dltimas décadas, analizando el mercado
petrolero en su dimensién dindmica, en la que los agentes rivalizan por maximizar su
participacion. Para lograr esto, estudiamos empiricamente la evolucién del porcentaje de
participacién de los dos principales grupos de paises exportadores de petréleo (orEP y No
oPEP), suponiendo que ésta sigue un proceso autorregresivo de Markov de primer orden,
en el que las probabilidades de transicién varfan en el tiempo mediante un proceso de
transicion logistica suave. Los resultados obtenidos sugieren que tanto el nivel del precio
real del petréleo, como los ciclos econdémicos, son variables capaces de explicar los cambios
en la dindmica de participacién en el mercado.

Palabras clave: Mercado petrolero, poder de mercado, rivalidad, modelos de Markov,
procesos de transicién suave.
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Abstract

Since the seventies the Organization of Petroleum Exporting Countries (OPEC) has
exercised a monopolistic power playing a dominant role in the oil market, but with
varying degrees of influence. The aim of this investigation is to determine which variables
explain changes in OPEC’s market power during the last three decades, based on the
assumption that oil market participants compete to maximize their market share in time.
In particular, the estimation model assumes that the market participation of the two
principal oil exporting country groups (OPEC and Non OPEC) follows an Autoregressive
First Order Markov Process, in which transition probabilities vary in time by means of
a logistic smooth transition function. Results suggest that the level of real oil prices and
economic cycles are relevant variables to explain changes in market share dynamic.

Key words: Oil market, market power, Markov process, logistic smooth transition.

1. Introduccion

Si bien la orEp fue creada en los afos sesenta, es a partir del alza de
los precios del petréleo en 1973' cuando comienza a manifestarse la
influencia que sobre el mercado petrolero mundial logra ejercer esta
organizacién. Asimismo, a partir de esta fecha surge un importante
numero de estudios que intentan explicar la conducta que mejor define
a la opEP.

Estudios empiricos como los de Loderer (1984), Grifhin (1985),
Giilen (1996), Yang (2004) y Smith (2005), han rechazado la hipétesis
de comportamiento competitivo de los paises miembros de la orEp.
Estas investigaciones generalmente coinciden en sefalar que esta
organizacién ha funcionado casi perfectamente como un cartel que,
bien sea operando como una agencia central, imponiendo cuotas a sus
miembros, 0 mediante otros mecanismos de reduccién a la produccién,
ha logrado ejercer su posicién dominante en el mercado petrolero
mundial. Asimismo, también concuerdan en que esta capacidad para
afectar al mercado a su favor ha sido variable, y que se ha alternado entre
periodos de mayor y menor poder de mercado.

Como lo sefialan Greene, Jones y Leiby (1998), aquellos que han
argumentado que en el pasado la OPEP no ha utilizado de manera efec-
tiva su potencial poder de mercado (Bohi y Toman, 1993), también
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han notado en sus resultados que prolongados periodos de precios altos,
inevitablemente estdn seguidos por un debilitamiento de su influencia
monopdlica, caracterizada por la pérdida de la participacién del merca-
do. En tanto que, durante periodos prolongados de precios bajos, esta
pérdida del mercado es eventualmente recapturada y la influencia es asi
restaurada.

El objetivo de esta investigacidn es determinar cudles variables son
capaces de explicar estos cambios en el poder de mercado a lo largo de
las tres Gltimas décadas. Igualmente, se analizard el mercado petrolero en
su dimensién dindmica, suponiendo que su evolucién sigue un proceso
autorregresivo de Markov de primer orden, en el cual las probabilidades
de transicién varfan en el tiempo mediante un proceso de transicién
logistica suave.

Asimismo, se supone que el poder de mercado y la no compe-
tencia estdn correlacionados con el concepto de lealtad de la demanda
usado por Cesari (2000) y por quienes como Vickers (1995) proponen
que el poder de mercado se ejerce, en un sentido dindmico, mediante la
sucesién del predominio de diferentes agentes en el mercado.

La siguiente seccién se dedica a la recopilacién de algunas teorfas y
aladescripcién de los hechos estilizados que han caracterizado el mercado
petrolero. En la tercera seccidn se presenta el enfoque econométrico,
asi como la medida de competencia estimada en esta investigacién. La
seccién 4 sintetiza los principales resultados. Finalmente, se ofrecen
algunas conclusiones.

2. Modelos teoricos y hechos estilizados del mercado petrolero
mundial

Uno de los primeros trabajos que estudian el comportamiento de la
orEP es el de Kosobud y Stokes (1978) en el cual desarrollan un modelo
teérico de regla dptima de participacién de mercado para explicar la
estabilidad y respuesta de la organizacién ante choques en el mercado
petrolero. Ademds, analizan empiricamente, mediante la estimacién de
matrices de Markov, el periodo previo y posterior a la creacién de la
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OPEP, y encuentran evidencias a favor de que los paises miembros de la
organizacién formen un cartel efectivo y que un modelo de participacién
de mercado (market-shares model) logra explicar esta conducta. En este
sentido, los resultados de Griffin (1985), Giilen (1996) y recientemente
Yang (2004) sostienen también la hipétesis de que la opEP ha operado
como un cartel de participacién de mercado desde los afios ochenta.

En cuanto a los factores determinantes del poder de mercado de
la opEP, dos variables resultan significativas: la distribucién mundial de
los yacimientos petroliferos y la inelasticidad de la oferta y demanda
petrolera mundial (Adelman, 1986).

Con relacién al primer elemento, son ampliamente conocidas las
estimaciones que le otorgan a los paises miembros de la oPEP mds de tres
cuartas partes de las reservas petroleras mundiales (casi 900 mil millones
de barriles), de las cuales gran parte se encuentra localizada en paises
como Arabia Saudita, Irdn e Irak, que aportan aproximadamente el 57%
del total de reservas de la organizacién.

En cuanto a las elasticidades, como el otro elemento determinante
del poder de mercado, existe un claro consenso en la incapacidad de
la demanda y la oferta para responder rdpidamente a los choques del
mercado. Tanto los primeros trabajos de Brown y Philips (1980) y
Huntington (1991), asi como las mds recientes investigaciones de Cooper
(2003), Hunt y Ninomiya (2003) han llegado a la conclusién de que la
inelasticidad de la demanda, tanto en el corto como el largo plazo, se ubica
en el promedio mundial de éstas en -0,05 y -0,42, respectivamente. Por
su parte, los estudios enfocados a la oferta coinciden en sefalar que ésta
también es ineldstica. Como lo resume Greene (2005), las estimaciones
resultan menores a uno, lo que promedia en el corto plazo un 0,03 para
la elasticidad de la oferta de la opPEP, un 0,05 para el resto de los paises,
y un 0,45 la elasticidad promedio en el largo plazo.

Considerando estas caracteristicas sobre la distribucién de los re-
cursos y la inelasticidad del mercado, autores como Adelman (1986),
Banks (1986), Greene (1991), entre otros, proponen estudiar la conduc-
ta de la oPEP mediante un modelo de cartel monopolistico imperfecto
del tipo von Stackelberg.? En este sentido, un cartel, controlando una
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importante participacién del mercado, puede buscar un precio P que ex-
ceda los costos de produccién C (incluidos el retorno normal del capital)
tal que le permita maximizar sus beneficios. En términos simplificados,
esta brecha (mark-up) entre el precio y costo marginal podria quedar
expresada como:

P/C=1/{+[1/a)-m-(u+1)]} 1)

Como se puede apreciar, el mark-up depende de dos factores: la parti-
cipacién de mercado que posea el cartel (0<m<1), y la habilidad de los
competidores de responder a la reduccién en la oferta, donde a es la
elasticidad precio de la demanda y p es definida como los cambios en
cantidades de los productores competitivos ante una unidad incremen-
tada en la oferta del monopolista de Von Stackelberg.’

La ecuacién (1) resulta ser similar al mark-up de un simple
monopolista, la cual en tal caso vendria expresadacomo P/ C = 1/{1 +(1/ &)}-
La diferencia entre estas expresiones consiste en los términos o y p los
cuales se esperan sean negativos. Resulta interesante destacar ademds
que si 1 fuese igual a menos uno, significaria que los paises del grupo
de la no- oPEP estaria en la capacidad de cubrir barril por barril las
reducciones de la produccién de la opep, al mismo precio y como tal el
cartel no tendria poder de mercado, P/C=1.

Considerando las evidencias sobre las diferencias entre las elasti-
cidades de corto y largo plazo senaladas con anterioridad, es ficil reco-
nocer que un cartel que opere bajo estas caracteristicas podria forzar los
precios al alza en el corto plazo mds alld de los que podria mantener en el
largo plazo (Greene, 1991) ya que, con pequefios cambios en su oferta,
puede crear enormes choques en los precios en el corto plazo (Greene,
Jones y Leiby, 1998). A pesar de que los niveles elevados de precios no
pueden ser mantenidos en el largo plazo, sin pérdida de participacién de
mercado en el corto plazo, esto le confiere al cartel la posibilidad de in-
fluir en el mercado a su favor al impulsar los precios al alza, en la medida
en que su poder de mercado se lo permita.
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3. Enfoque de la investigacion

En esta investigacién se supone que, dindmicamente, los mdrgenes entre
el precio y el costo marginal no son directamente observables, por lo que
centramos nuestra atencion en estudiar cémo es el comportamiento de
los agentes del mercado. En este sentido, la competencia serd descrita
como la rivalidad entre las firmas (individuos, grupos o naciones), com-
petencia que es dada cuando dos o mds partes se esfuerzan por algo que
no todos pueden obtener (Sitgler, 1987). Por lo tanto, la competencia en
esta investigacion serd entendida como un proceso dindmico de rivalidad,
en el que los grupos de paises compiten por maximizar su participacion en
el mercado petrolero, y donde el poder de mercado serd medido mediante la
intensidad con que es dada esta rivalidad.

3.1. Especificacion del modelo

El modelo econométrico sigue el diseno de estimacién de cadenas de
Markov propuesto por Mac Rae (1977) en el caso especial donde las pro-
babilidades de transicién cambian en el tiempo (Zime-Varying Markov
Proceses) con el elemento adicional de que estos cambios admiten una
transicién logistica suave (Logistic Smooth Transition) similar a la utiliza-
da en los modelos de Lundbergh, Terasvirta y van Dijk (2003).

Un proceso de Markov se refiere a una serie de eventos en el cual
la probabilidad de que ocurra un evento depende del evento inmediato
anterior, es decir, estos procesos tienen memoria, recuerdan el dltimo
evento y condicionan las posibilidades de eventos futuros. Formalmente,
un proceso estocistico de Markov de primer orden es aquel en el que
las variables se mueven en forma estocdstica entre un ndmero finito
de estados mutuamente excluyentes, con una funcién de densidad
condicional al estado en el que la variable estuvo localizada en el periodo
previo. Este proceso puede ser caracterizado por la siguiente ecuacién de

probabilidad condicional:

P(XnH:SnH |XI:SI’X2:SZ"";Xn:Sn) = P(XnH:SnH | Xn:Sn) (2)
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Esta especificacién indica que, en el momento 7, el modelo de
probabilidades debe especificar la probabilidad condicional de que el
proceso X se halle en el estado s, , en el tiempo #+1, dado que en los
tiempos 7, 2,..., tel proceso estuvo en los estados s, 5,,..., 55 esta tltima
probabilidad se conoce como probabilidad de transicién p

Para lograr esto, se parte de suponer que se observan s paises pro-
ductores de petréleo, mutuamente excluyentes y de ntimero finito, que
mediante su produccién g, satisfacen la demanda del mercado petrolero
mundial:

g=9,+q,+... +4, (i=12...5)

de manera tal que la participacién relativa del pais 7 en la oferta total en
este mercado estd dada por:

donde 7, es la participacién de mercado del pais 7 que en esta investiga-

cién serd considerada como la variable que sigue el proceso estocistico
de Markov.

En consecuencia, las probabilidades de transicion p, indicardn la proba-
bilidad de que la cuota de mercado cubierta por el pais 7 en el perlodo
t-1 sea cubierta por el pais j en el periodo # Si consideramos los s paises,
la matriz de probabilidades de transicién P, quedaria definida como:

Pu P - P
P Pxn
P =] ’ ’ " | donde: Zpij =1 Vi 3)
. . . . ]:]
p.vl """ pw

donde los elementos p, de la matriz de probabilidades describen la com-
petencia por mantener las cuotas de mercado de cada pais productor de
petréleo.
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Si establecemos que 6, (2) es la probabilidad de que un pais j man-
tenga una cuota de mercado en el momento 7 y conociendo los elemen-
tos de la matriz P, entonces podemos establecer que las probabilidades
de transicion estan relacionadas en el tiempo mediante:

0,(1)= Z 0= (J=129) 4
que matricialmente expresado queda como:
0(t) = POt 1) 5)

donde 0(2) es un vector s-dimensional de probabilidades de estado y P es
una matriz cuadrada de dimensién s de probabilidades de transicién.

En virtud de que los paises son mutuamente excluyentes y exhaustivos,
los elementos de 0(2) y las filas de P tienen que sumar 1 en cada perio-

do:

iqm=1 ©6)
j=1
Z%=l )
Jj=1

Como las ecuaciones (6) y (7) implican que una de las ecuaciones del
sistema (4) resulta redundante, se omite la tltima ecuacién y el proceso
de Markov puede ser representado en un sistema de s-/ ecuaciones:

0.(t) = P6.(t-1) (8)
El vector 6.(¢) de dimensién s-1 estd formado por 6(¢) excluyendo

el dltimo elemento, y la matriz P, es la misma que P sin la dltima
columna.
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Ademds, como las probabilidades de transicién tienen que ser no
negativas y tienen que satisfacer la identidad (7), se usa una especifica-
cién logistica multinomial:

(B, /B,)=B, (j=lews—Li=1l..s) )

Esta ecuacién, junto con la identidad (7), cierra el sistema y ambas com-
prenden una transformacién del espacio de pardmetros 3, al espacio de
probabilidades de transicién, tal que todos los elementos de P, son no
negativos y las filas de 7, suman 1.

Por su parte, como se supone que las probabilidades de transicién
cambian en el tiempo en respuesta a una variable indicadora que resulta
exdgena a las variables del modelo, podemos establecer que:

B0 = f;(zv, ), B;) (6] =1,2,...,5) (10)

donde z(#v,_,) es una funcién indicadora o funcién logistica de transi-
cién suave que sigue la siguiente especificacién:

2(tv,,) = 1+exp[-y (v, —0)/ 6,1}, y>0 (11)
donde #v, ; es una variable de transicién o de estado entre regimenes,’
G,, es la desviacién estdndar de la variable de estado, ¢ es el pardmetro de
transicién y y es un pardmetro de suavizacién o de ajuste entre regimenes,
esto porque esta funcién indicadora toma sélo valores entre cero y uno,
ambos extremos inclusive.

La intencién de usar z(tv, ;) es que la expresién (9) puede ser reformu-
lada como:

(P, (0)/ P, ()= Fy(6) = Fy (2(tv, ), By 6;)  (j=Loens =Lii=1,5) (12)

Esta especificacién permite re-expresar cada probabilidad como funcién
de los coeficientes de B, 3,y de las variables de transicién tv,_, de la
siguiente manera:
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s—1 s—1
P (0D expFy () =) P, (1) =l =P, (1) (i=12,..5) (13)
= =
y por lo tanto:

s—1
P;(t)=expF; (t)/(l + Zexp F, (t)] (j=12,..,s-1) (14)
Jj=1

P, =/[1+Zszepr}j(t)] (i=12,..,s) (15)

J=1

Finalmente, utilizando las ecuaciones (4) y (13), y usando las cuotas del
mercado de los paises en el periodo t, m.(t), como aproximacién al con-
cepto probabilistico 6(¢), puede aplicarse el método de méxima verosi-
militud con informacién completa al siguiente sistema de s-/ ecuaciones
no lineales en los pardmetros con restricciones entre las ecuaciones:

m (1) = i{mi(t - 1){exp F; (t)/(l + iexp F; (t)ﬂ} (j=L2,.,s—1) (16)

Como puede observarse en la expresion (16), todas las probabilidades de
transicién en unafila de P, (2) dependen exactamente del mismo conjunto
de pardmetros, lo que 1mphca que los pardmetros asi estimados, junto
con las especificaciones (14), (15) y la funcién logistica (10), permiten
obtener las probabilidades de transiciéon 2; (1) entre dos regimenes de la
economia, segun lo defina la variable de transicién tv,_,» es decir:

expﬂij/[l+ iexpﬂijj, si z(tv,_,)=0
()=

J=1

s—1
exp|f,; + 5”;/{1 + expl(B, +5, )} si z(tv, ) =1
j=1

La ventaja de este andlisis es que permite encontrar la probabilidad de
que un sistema se encuentre en un régimen particular en un momento
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dado, esto porque cuando z(¢v, ) resulta ser igual a cero (régimen bajo)
podemos encontrar una matriz de probabilidades de transicién distinta
a la que se podemos observar cuando z(v, ;) sea igual a uno (régimen
alto).

Ademds, con esta informacién se pueden hacer para cada régimen
(alto o bajo) las siguientes consideraciones (Rojas, 1997): primero, los
elementos de la diagonal; i=j permiten conocer el éxito relativo del pais
i en mantener su cuota de mercado de un periodo a otro; segundo,
los elementos fuera de la diagonal 7#; indican el éxito relativo del pais
j en ganar participacién en el mercado a expensas de su pais rival 7
tercero, utilizando los elementos 2yl pueden analizarse los resultados
de rivalidad bilateral entre el pais 7y el pais j y, por tltimo, la existencia
de muchos elementos nulos fuera de la diagonal permite conocer
que la rivalidad esté fragmentada y que existan sectores que no estin
compitiendo entre si.

4. Medidas de competencia

Siguiendo la propuesta de Cesari (2000) y considerando que el proceso
de competencia, en su sentido dindmico, puede ser capturado cono-
ciendo la intensidad de la rivalidad entre los agentes que participan en
el mercado, suponemos que el poder de mercado y la no-competencia
estdn correlacionados con la fidelidad de los consumidores a sus provee-
dores (Vickers, 1995).

En este estudio, la fidelidad de los clientes es estimada mediante
los valores de la diagonal principal de la matriz de probabilidades de
transicién. En tal sentido, si el poder de mercado puede ser excluido
del lado de la demanda, una alta probabilidad (alta fidelidad) significa
que los clientes son “capturados” por los oferentes (productores) y estos
ultimos pueden asi disfrutar de los beneficios extra de un mercado
imperfecto.

Por lo tanto, la medida de competencia serd definida como el pro-
medio ponderado de la diagonal principal de la matriz de probabili-
dad de transicién. Usando los valores del estado ergédico &. del proceso
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de Markov®, el indice de fidelidad para los s paises quedaria definido

como:

6,(t-1))p(6.(t)) 18)

Flzzpiiéi :Zp(ei(t)

El indice de fidelidad se ubica entre cero y uno. Si el indicador adquiere
un valor igual a cero, encontramos una extrema rivalidad por los paises
oferentes del mercado por tomar una cuota del mercado y, por su parte,
si el indice resulta igual a uno, tenemos que no existen cambios en las
cuotas del mercado, por lo que nos encontrariamos en una situacién de
ausencia de competencia.

Notese ademds que si el valor del indice es igual a 1/5 es porque
todas las probabilidades de transicién p;son iguales, es decir, existe una
perfecta movilidad entre los oferentes, como tal, ningtin poder de mer-
cado es acumulado y, en un sentido probabilistico, resulta en un merca-
do perfectamente competitivo.

Por otra parte, el indice 7 puede identificar correctamente una si-
tuacion en la cual un nimero de productores, posiblemente muchos con
iguales cuotas de mercado, determine una configuracién monopolistica,
en la cual las probabilidades p, de este grupo sean cercanas a uno.

Por dltimo, podemos notar que en el caso particular de indepen-
dencia entre estados tendriamos que p(@i (t)t9l.(t—1)): p(6.(8)), lo que
significa que la cuota de mercado cubierta por el pais 7 en el momento
t es independiente de haber sido cubierta en el momento #-1. Este caso,
en general poco probable, se reducirfa al indice de fidelidad a tan solo la
siguiente expresion:

HHI =30} =Y pl0,(0)p(6,0) (19)

La cual resulta ser el caso del indice de Herfindhal-Hirschman, indica-
dor que es cominmente utilizado para analizar las estructuras de merca-
do en un sentido estdtico. Lo relevante de este resultado es que podemos
afirmar que la competencia entre los paises y la concentracién de las
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cuotas de mercado son conceptos relacionados ya que con bajos (altos)
niveles de concentracién podremos encontrar altos (bajos) niveles de
competencia.

5. Estimacion de la dinamica de competencia

La investigacién abarca la estimacién de la dindmica de competencia de
la produccién petrolera mundial entre la opEP y el grupo de productores
independientes (No oPEP) para el periodo 1975-2005.7 La estrategia de
estimacién del proceso autorregresivo de Markov descrito en la ecua-
cién (16) requiere del empleo de ecuaciones no lineales en los pardme-
tros. Por esta razén, se recurrié al método de Maxima Verosimilitud con
Informacién Completa para su estimacién. Ademds, dada la compleji-
dad no lineal del modelo, se siguié un proceso de concentracién de ve-
rosimilitud (likelihood concentration), en el que primero se procede a una
busqueda de malla en dos dimensiones (two dimensional grid search), y
se mantienen fijos los pardmetros de la variable de estado, ¢, y de suavi-
zacién, v, con el interés de encontrar los pardmetros iniciales que, en una
segunda etapa, permitieran estimar libremente todos los pardmetros del
modelo (Lindsey, 1996).

Posteriormente, se utilizaron los valores extremos de la funcién
de logistica de transicién suave z(zv) libremente estimados para obtener
las matrices de probabilidades de transicién para cada régimen, es de-
cir, una cuando la funcién de transicién resultara igual a cero (régimen
bajo) y otra cuando fuese igual a uno (régimen alto). Adicionalmente,
a cada una de las matrices de probabilidades de transicién estimadas se
les calculé el estado estacionario de largo plazo, asi como el Indice de
Fidelidad como medida de competencia.

Para las funciones de transicién se consideraron cuatro variables
que pudiesen explicar cambios en la dindmica de participacién en el
mercado petrolero mundial. Las variables utilizadas fueron el precio real
del petréleo, la volatilidad del precio real del petrdleo, el ciclo de creci-
miento econémico mundial y el nivel de incumplimiento de los acuer-
dos de produccién de la orEP
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Para la construccién de la serie del precio real del petréleo (/rwti)
se utilizé6 como proxy el precio nominal del West Texas Intermediate
(WTI) entre enero de 1975 y junio del 2005, deflactado por el Indice
de Precios al Consumidor de Estados Unidos y se tomé como base el
promedio del ano 2004. Con relacién al cdlculo de la volatilidad, se
utilizé como medida la desviacién estindar de las variaciones relativas
de los precios reales del WTI (vlwti). Por su parte, la serie del ciclo
econémico mensual mundial (ciclo_wld), fue calculada tomando como
base la serie trimestral del Producto Interno Bruto mundial, disponible
en el International Financial Statistics del Fondo Monetario Internacio-
nal; como es lo usual, se recurrié primero al filtro de Hodrick y Prescott
(1980, 1999) para obtener el ciclo y posteriormente se utilizé el méto-
do de interpolacién por promedios constantes (constant-match average)
para convertir los datos a frecuencia mensual.® Finalmente, para medir
el cumplimiento de los acuerdos de produccién se aplicé el criterio de
Mazraati y Tayyebi Jazayeri (2004), quienes proponen la siguiente fér-
mula de incumplimiento: /= ((P-P )/P )*100; donde P es la produccién
efectiva de los miembros que estdn sujetos a los acuerdos de produccién
y P es el nivel de produccién acordado. La serie se elaboré con base a
la informacién del US Energy Information Administration y de la OPEC
Secretariat.

5.1 Estimacion de los parametros de la funcion de transicion

Como se aprecia en el cuadro 1, dos de las cuatro variables, el precio
real del petréleo y el ciclo econémico mundial, rezagadas un periodo,
resultaron significativas para explicar la dindmica en el comportamiento
entre la oPEP y los productores independientes. Asimismo, se aprecia
que ambas especificaciones presentan pardmetros de suavizacién
relativamente altos, por lo que el uso de estas variables describe una
transicién rdpida entre estados del mercado petrolero, en el que destaca
la poca cantidad de observaciones ubicadas durante la transicién.

La especificacién que utiliza /rwti,_, como variable de estado esti-
ma un pardmetro de transicién igual a 3.918, equivalente a un precio
real cercano a US$ 50 por barril (a precios de 2004), lo cual resulta
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relevante al confirmar que existe un umbral de precio que modifica la
dindmica en el comportamiento entre los paises de la oPEP y los produc-
tores no oPEP, dependiendo de si los precios se hallan por debajo o por
encima de este nivel.

La figura 1 muestra la evolucién entre 1979 y 2005 de la variable
de transicion, /rwti _,, asi como la funcién de transicién z (lrwti_,) con
respecto al tiempo y con respecto a la variable de transicién. En ésta
se observa un intervalo prolongado de tiempo entre julio de 1979 y
noviembre de 1984, para el cual el modelo sugiere que el mercado
petrolero mundial se encontraba en el régimen de precios altos, lapso
que coincide con la adopcién de la estrategia de defensa de precios por
parte de la opEP. Por su parte, los periodos pertenecientes al régimen de
precios bajos coinciden con la adopcién de la estrategia de recuperacién
de participacién de mercado (1986-1998) y gran parte del periodo
correspondiente a la estrategia de equilibrio de mercado adoptada desde

1999.

Cuadro 1. Valores optimos de los parametros de transicion, suavizacion y porcentaje de
observaciones para cada régimen

Variable de estado Parimetros estimados Observaciones en cada régimen (%)
c v desv std. Bajo Transicion Alto
Logaritmo natural del precié real del petréleo 3.918 100.00 0.414 78.44% 0.81% 20.75%
(USS$ de 2004) [0.00] [*]

0.056 1208.31 0.010 - - -

Volatilidad del precio real del petréleo [028] 10961

o o o

Ciclo econémico Mundial }6%207] 8?;?0 0.027 81.11% 0.56% 18.33%
o o o

Incumplimiento del techo de la OPEP ?;)10?)? 10[%.]00 0.092 83.82% 0.74% 15.44%

Notas: P-valores entre corchete. [*] Corresponde al valor estimado a través de la bisqueda de dos dimensiones (grid search) .

En lo que respecta al uso del ciclo econémico mundial, ciclo_wld, como
variable de estado, se estima un pardmetro de transicién igual a 1.027,
es decir, existe un umbral sobre 2,7% por encima del promedio del ciclo
econdémico mundial que nos permite definir, en un sentido operativo,
un régimen para la parte baja del ciclo econémico y otro para la parte

101
Economia, XXXIIl, 25 (enero-junio, 2008)



Melanie Parravano y Luis Enrique Pedauga

del ciclo, por lo que podemos observar que entre 1979 y 2004

los regimenes de ciclos altos observados al final de cada década se desta-

superior

.7

caron por ser relativamente pocos y de corta duracién.
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5.2 Dinamica de rivalidad entre los paises orep y No opep

Los resultados de la estimacién de los procesos de Markov, usando los
precios del petréleo como variable de estado, se presentan en el cuadro
2, donde se aprecia que las probabilidades de transicién resultan para
ambos regimenes cercanas a uno. Esto evidencia que es poco probable,
de un mes para otro, observar cambios en las participaciones en el mer-
cado petrolero, tanto para los paises miembros de la OPEP como para los
paises no opPEP. Este resultado es consistente con las estimaciones de la
inelasticidad de la oferta en el corto plazo (cercanas a cero).

Cuadro 2. Matrices de probabilidades de transicion. Variable de estado: precio real del petréleo
(US$ de 2004). Muestra: enero 1975 - julio 2005

tiempo: (t+1)

Régimen bajo Régimen alto
OPEP No OPEP OPEP No OPEP
OPEP 0,988 ** 0,012 * 0,979 * 0,021
tiempo: (1)
No OPEP 0,009 * 0,991 * 0,009 0,991 *=
Indice de fidelidad: 0,990 0,988
Estado estacionario: 43,03% 56,97% 28,97% 71,03%

Nota: * Indica que la probabilidad estimada es significante al 10%, ** al 5% y *** al 1%. Fuente: Elaboracion propia.

Al observar el indice de fidelidad para cada régimen, notamos que am-
bos son cercanos a uno. Sin embargo, el indice para el régimen alto es
ligeramente inferior, lo cual resulta l6gico en tanto que se espera que en
periodos en los cuales los precios se encuentran altos, los compradores
busquen alternativas, es decir, sean menos fieles a sus proveedores.
Cuando se examinan los estados estacionarios de largo plazo para
cada régimen, sobresale que, en una situacién prolongada de precios al-
tos, la participacién de la oPEP converja al 29% del total del mercado, lo
cual resulta notablemente inferior al 43% observado bajo una situacién
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de precios bajos. Esto se puede explicar dado que precios altos fomentan
las inversiones en exploracién y produccién en dreas de mayores costos,
lo cual en el largo plazo permite un aumento de la produccién fuera de
la oPEP, mientras que la estrategia dominante de la OPEP en esos perio-
dos es evitar aumentos de produccién que podrian desencadenar una
erosion de los precios.

Por su parte, una situacién prolongada de precios bajos obliga la
salida de los productores con mayores costos marginales, mientras que
productores con menores costos marginales, y particularmente aquellos
pertenecientes a paises cuyas finanzas publicas dependen en alto grado
de los ingresos petroleros, tienden a aumentar su produccién para lograr
obtener los ingresos presupuestarios requeridos. Esto estd en linea con la
teoria de objetivo de ingreso (Zarget Revenue Model) que postula que las
decisiones de produccién de los paises de la OPEP se realizan en funcién
de los requerimientos presupuestarios, por lo que ante una caida de pre-
cios expanden su produccién y ante aumentos de precios, mantienen o
recortan su produccién (Alhajii, y Huettner 2000; Ramcharran, 2002).

De modo similar, en el cuadro 3 se aprecian las probabilidades de
transicién cuando el ciclo econémico es la variable de estado, en el que,
al igual que el modelo de precios, resulta poco probable un cambio la
reparticién del mercado de un mes para otro entre los productores de la
oPEP y los productores independientes.

Cuadro 3. Matriz de probabilidades de transicion. Variable de estado: ciclo econdmico mundial.
Muestra: enero 1975 - diciembre 2004

tiempo. (t+1)

Régimen bajo Régimen alto
OPEP No OPEP OPEP No OPEP
OPEP 0,992 0,008 ** 0,984 == 0,016 ==
tiempo. (1)
No OPEP 0,005 * 0,995 == 0,013 ** 0,987 ==
Indice de fidelidad: 0,994 0,986
Estado estacionario: 37,00% 63,00% 46,24% 53,76%

Nota: * Indica que la probabilidad estimada es significante al 10%, ** al 5% y *** al 1%.
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A su vez, los resultados a largo plazo senalan que en los picos del
ciclo econémico mundial la mayor rivalidad (menor fidelidad) conduce
a una mayor participacién de la OPEP, ya que ésta alcanza 46%, superior
al 37% observado durante el régimen bajo. Esto permite concluir que,
ante desplazamientos positivos de la demanda mundial de petréleo,
asociados a la actividad econdémica, los paises de la OPEP posean una
mayor capacidad de hacerse del mercado petrolero. Esto posiblemente se
encuentra relacionado con el estrecho seguimiento que la organizacién
realiza al desempefo de la economia mundial, y de la demanda, para
tomar sus decisiones de produccidn, lo cual, combinado con el manejo
de la capacidad ociosa, les permite ganar participacién en momentos de
expansién y estar dispuestos a sacrificar participacién en momentos de
recesion.

Este patrén en la historia de los precios del petréleo y la conducta
de la oPEP resulta evidente cuando se observa la figura 2, donde se gra-
fica la brecha del precio (mark-up) del petréleo versus la participacién
de la opEP en el mercado mundial. Siguiendo el andlisis propuesto por
Greene (1991), se han representado tres distintas curvas de oferta: una
que representa el precio en un mercado competitivo, otra que muestra
el precio de monopolio en el largo plazo y, por ultimo, el precio de
monopolio en el corto plazo (Figura 2-a). Estas curvas fueron obtenidas
usando las elasticidades promedio en el corto y largo presentes en la lite-
ratura con la intencién de estudiar en un contexto estdtico el precio del
petréleo como funcién de las participaciones del mercado de la opEp.

Adicionalmente, este comportamiento de largo plazo también se
puede observar al simular la dindmica del mercado petrolero entre 1978
y 2005, considerando como exdgenas la evolucién del precio del petré-
leo y tomando como dadas las matrices de probabilidades de transicién
previamente estimadas.

Estos resultados se aprecian en la figura 2-b que, al compararlos
con los datos reales observados, se aprecia cémo reproducen la conducta
de deterioro en la participacién de la opep durante los periodos de
precios altos y la posterior recuperacién en periodos de precios bajos. Se
destaca que los afios 1979 y 1985 estdn préximos al umbral de precios
¢ de aproximadamente US$ 50 por barril definido por la funcién de
transicion.
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Figura 2. Precios del petroleo y participacion de la oper. Periodo: 1960-2005

Fuente: Calculos actualizados del trabajo de Greene (1991) y célculos propios.

La trayectoria entre precios y la participacién observada entre 1960 y
2005 eslo que Cisneros (2004) ha denominado Ciclos de Comportamiento
de la orer (OPEC Cycles of Behavior), que puede ser descrita mediante las
distintas estrategias adoptadas por la organizacién durante este lapso de
tiempo. En este sentido, el primer ciclo en la trayectoria del comportamiento
de la oPEP se puede apreciar en el periodo comprendido entre 1960y 1973,
en el que la OPEP siguié un comportamiento competitivo en el mercado
mundial, ya que a pesar del constante crecimiento de su participacién
mundial en la produccién petrolera, el mark-up en los precios del petréleo
se mantuvo cercano a uno, /C=1.

El ano 1974 se destaca por el importante aumento en los precios
del petréleo que marca el inicio del segundo ciclo de comportamiento
de la oPEP, ya que es a partir de este afio cuando los paises miembros,
actuando como cartel, comienzan a ejercer el poder de mercado que les
permita maximizar sus beneficios. Como lo senala Greene, Jones y Leiby
(1998), las condiciones crecientes de demanda en el mercado mundial
permitieron que esta organizacién mantuviera a lo largo de este ciclo

106
Economia, XXXIIl, 25 (enero-junio, 2008)



Dindmica de participacion en el mercado petrolero, pp. 87-115

(1974-1978) los precios del petréleo sobre la curva de largo plazo, sin
que esto significara una pérdida en su participacion.

El tercer ciclo corresponde a la estrategia de defensa de precios
en el tramo de la curva de corto plazo que se inicia cuando dos eventos
sacuden nuevamente al mercado mundial, la caida en 1979 del Shah de
Irdn y el inicio del conflicto bélico entre Irdn e Irak en 1980, los cuales,
ante las expectativas de cortes en la produccién, dispararon el precio del
petréleo de US$ 15 por barril a US$ 40 barril en sélo tres trimestres. Lo
ocurrido posteriormente a lo largo de este ciclo ilustra el fallido intento
de los miembros del cartel en sostener los precios a altos. Ya para el afio
1985 la oPEP rompe con esta estrategia y cierra este ciclo de comporta-
miento.

Enelano 1986, cuandolos paisesmiembrosdel cartel, especialmente
Arabia Saudita, comienzan a expandir su produccién, los precios del
petréleo caen aproximadamente a los precios de monopolio de largo
plazo. Este nuevo ciclo de comportamiento, conocido como la estrategia
de recuperacién de participacién de mercado, fue implementado por
la orep desde 1986 hasta finales del afio 1997 (Cisneros, 2004). Bajo
esta estrategia, la organizacién recuperd parte de la cuota de mercado
perdida, la cual pas6 de un poco més del 30% a casi 42%, y recuper6 asi
una participacién similar a la que poseia en el ano 1980. Este periodo
de tiempo estuvo acompanado de importantes eventos geopoliticos,
como el fin de la guerra entre Irdn e Irak (1988), la caida del muro
de Berlin (1989), la invasién de Kuwait (1990), el desmoronamiento
de la URSS (1990) y la guerra del Golfo (1991). Esta serie de eventos
no afectd la dindmica de los precios (durante este ciclo no se alejaron
considerablemente de su senda de largo plazo), pero en noviembre de
1997, como consecuencia de la crisis asidtica, los precios del petréleo
en 1998 cayeron considerablemente, y se situaron en términos reales
cercanos a los precios de 1973, por lo que se cierra asi la brecha entre el
precio y el costo marginal, cercano al nivel de un mercado competitivo.

Esta dificil situacién en el mercado petrolero internacional deter-
miné el comienzo de un nuevo ciclo de comportamiento en la orep, el
cual se ha caracterizado por una estrategia de equilibrio de mercado, en
el que la organizacién ha intentado desde 1999 mantener los precios
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dentro de una banda preestablecida. Ademds en esta ocasién, la orEP
logré por primera vez propiciar acuerdos en la reduccién de la produc-
cién en forma conjunta entre paises productores independientes y los
miembros de la oPEP. Por su parte, entre los factores geopoliticos que
han acompanado este ciclo sobresale el protagonismo de los Estados
Unidos en el mercado petrolero mundial, en virtud de los atentados del
11 de septiembre de 2001 y las subsiguientes acciones bélicas contra
Afganistdn e Irak. Por tltimo, es importante destacar que este ciclo se ha
caracterizado ademds por el crecimiento en la demanda mundial de pe-
tréleo iniciado a partir del afio 2000, en respuesta a los mayores requeri-
mientos de paises menos industrializados como los de China e India.

5.3 Elasticidad precio de la demanda

Otro elemento destacable al encontrar cambios en la dindmica de com-
petencia es que se pueden encontrar distintas respuestas de los produc-
tores independientes (No OPEP) ante cambios en la oferta de los produc-
tores de la opEP. En este sentido, de la ecuacién (1) se puede desprender
que la elasticidad de la demanda, o, depende de si la economia se halla
en niveles por debajo o por encima de un umbral de precios dados, es
decir:

@ +1y-m/(CrP-1), si z(tv,_,)=0

= (19)
“ (u" +1)-m/(C/P-1), si z(tv,_,) =1

Donde consideramos que la habilidad de los competidores de responder
a cambios en la oferta, [, en un sentido probabilistico, corresponde a
los elementos P, , de la matriz de probabilidades de transicién en un
régimen particular en un momento dado.
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Cuadro 4. Estimacion de la demanda en largo plazo

Elasticidad de la

Autores demanda (a)
Dahl (1993) -0.20
Cooper (2003) -0.27
Cooper (2003) -0.32
Gately & Huntington (2002) -0.62
Green (2005) -0.65

Estimacion propia

Régimen de precios bajos -0.69
Régimen de precios altos -0.35
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Figura 3. Curva de demanda quebrada de los precios del petréleo

109
Economia, XXXIIl, 25 (enero-junio, 2008)



Melanie Parravano y Luis Enrique Pedauga

Como se aprecia en el cuadro 4, el aspecto mds notable es que
los resultados en esta investigacién logran conciliar la diversidad de
estimaciones encontrada en la literatura. Es asi como los resultados
reportados por de Dahl (1993) y Cooper (2003) son similares a nuestras
estimaciones cuando la economia se halla en el estado de precios bajos,
mientras que los resultados de Gately y Huntington (2002) y Green
(2005) corresponden a la elasticidad de la demanda en el estado de
precios altos.

Enlafigura 3 se presentan estos resultados en una curva de demanda
quebrada de los precios reales de petréleo, donde una menor inelasticidad
a los precios (régimen bajo), conduce a que un aumento de éste produce
una caida en el consumo que se extiende hasta Q, punto donde es muy
dificil reducir el consumo de petréleo por que ello atentaria contra las
necesidades minimas de este recurso energético. En la segunda parte de
la curva (régimen alto), el consumo es altamente ineldstico al precio, y
un aumento del mismo no reduce significativamente la demanda.

6. Conclusion

En este trabajo estudiamos la dindmica de la competencia entre los paises
productores de petréleo (OPEP y no oPEP) en el mercado petrolero mun-
dial, suponiendo que ésta sigue un proceso autorregresivo de Markov de
primer orden, en el que las probabilidades de transicién cambian en el
tiempo, en funcién de los estados definidos por los precios del petréleo
y los ciclos econémicos.

Los resultados encontrados en el corto plazo son similares a aque-
llos que senalan que tanto la oferta como la demanda en el mercado pe-
trolero son elevadamente ineldsticas, lo cual se refleja en que un cambio
en la estructura de participaciéon en el mercado petrolero resulta poco
probable de un mes para otro, tanto para los paises miembros de la orEP
como para aquellos paises no orEp, indistintamente del nivel del precio
del petréleo y de la ubicacién en el ciclo en el que se halle la economia.
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En relacién a la dindmica de largo plazo, los resultados sefialan
la existencia de un umbral en el precio del petréleo (US$/b 50,0 a
precios de 2004), que marca un cambio en la conducta entre los paises
de la oPEP y los productores no oPEP. Asi, una situacién prolongada de
precios por debajo de este umbral viene acompanada de una ganancia de
participacién de la oPEP, que podria explicarse por la necesidad de estos
paises de aumentar produccién para mejorar sus ingresos petroleros a la
vez que los productores fuera de la oPEP, que en general tienen mayores
costos marginales, son obligados a salir del mercado. Por su parte, una
situacién prolongada, de precios altos, estd asociada a una pérdida de
participacién de la oper, dado que en estos periodos la organizacién
regula su produccién con la finalidad de mantener los precios, en tanto
que la oferta de productores independientes crece gracias a las inversiones
en dreas de mayores costos de produccién.

Encontramos que en la parte alta del ciclo econémico, que se
asocia a expansiones de demanda, los paises miembros de la OPEP poseen
una mayor capacidad de ganar participacién del mercado petrolero.
Estos resultados son consistentes con otros estudios que senalan que
las decisiones de produccién por parte de la organizacién, junto con
el manejo de su capacidad ociosa, le permiten ganar participacién en
momentos de expansién vy sacrificarla en momentos de recesion.

Finalmente, los resultados nos permitieron estimar dos elasticidades
precio de la demanda, correspondientes a cada uno de los regimenes
definidos por los precios reales del petréleo. Se destacé que la elasticidad
es mayor en regimenes bajos, y menor en los regimenes altos, lo cual
concilia los diferentes resultados resenados en la literatura. Trabajos
futuros podrian combinar los resultados aqui encontrados con estudios
que intenten pronosticar el precio del petrdleo y los ciclos econémicos
con el interés de simular la dindmica del mercado petrolero.
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7. Notas

112

Las ideas y opiniones contenidas en el presente documento de trabajo
son de exclusiva responsabilidad de sus autores y no necesariamente
representa aquellas del Banco Central de Venezuela.

El aumento se produce a partir del embargo petrolero durante la guerra
entre Egipto e Israel (el precio por barril llegé a doblar su valor en solo
un trimestre).

La idea de utilizar este tipo de modelos no es nueva, ya que ha sido usada
frecuentemente en el contexto de modelos de agotamiento de recursos
de Hotelling (1931). Por su parte, en la literatura se adopta el punto de
vista de rechazar la hipdtesis de agotamiento en el caso especifico del
mercado petrolero, para analizar en un sentido estdtico el problema de
optimizacién de precios.

Karp y Newbery (1991) y Vegard y Lindholt (2004) no pueden rechazar
la hipétesis que el comportamiento de los paises no—OPEDP sea distinto
al de el comportamiento competitivo, por lo que apoya lo establecido en
este supuesto.

Esta investigacién se enmarca dentro del paradigma denominado por
Bresnahan (1989) no incluido en las referencias como Nueva Organiza-
cién Industrial Empirica (NOIE).

Es importante destacar la diferencia entre el término transicién de la
funcidn logistica el cual no es el mismo que el de probabilidades de tran-
sicién del proceso de Markov.

En los modelos de cadenas de Markov el estado estacionario o estado er-
gédico es aquel cuando se alcanza la siguiente condicién: () = P'0(t)
La informacién sobre la produccién mensual de ambos grupos fue toma-
da de la base de datos del US Government, Energy Information Adminis-
tration.

En este andlisis, adoptamos el enfoque operativo de Lucas (1977) para el
cual el ciclo econémico estd definido como las desviaciones del producto
respecto a su tendencia.
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