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Subdireccion General de Iberoamérica y América del Norte*

ASOCIACION ESTRATEGICA UNION EUROPEA Y
AMERICA LATINA: EL PAPEL DE ESPANA

Los ultimos tres afios han puesto de manifiesto la fragilidad del equilibrio disfrutado hasta
2020 por las economias desarrolladas. Una pandemia sanitaria, una guerra en Europa tras mas
de 75 afios de paz en el continente y situaciones de escasez de suministros, hasta ese momento
asegurados, han replanteado la geoestrategia mundial. En este contexto, la region iberoameri-
cana adquiere una relevancia que Espafia siempre ha defendido, bilateralmente y en el seno de
la Union Europea (UE). En este articulo se va a analizar la vision de esta asociacion estratégica
entre la UE e Iberoamérica, qué alternativas tiene la region iberoamericana y cudl es el papel
que puede jugar Espafa en el refuerzo de estas relaciones mediante la presidencia del Consejo
de la UE este segundo semestre.

Palabras clave: fragilidad, geoestrategia, region iberoamericana, asociacion estratégica, presidencia.

Clasificacion JEL: All, E6, F10, O54.

1. Introduccion

En los ultimos tres anos se ha percibido un
claro aumento del interés de las tradicionales
potencias econdmicas hacia la regién ibe-
roamericana, en un nuevo contexto geoestraté-
gico marcado por el cambio provocado por la
crisis de la COVID-19 y la guerra en Ucrania.
Un cambio dirigido a reducir la concentracion
geografica de ciertas cadenas de suministro,
cuya organizacion se basaba en la eficiencia
economica a escala internacional derivada de
la globalizaciéon, para pasar a localizar la

* Direccién General de Comercio Internacional e Inversiones. Se-
cretaria de Estado de Comercio.

Versién de julio de 2023.
https://doi.org/10.32796/bice.2023.3160.7644
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produccién en paises estables y proximos,
buscando conseguir cadenas de suministro
cortas, robustas y resistentes, privilegiando la
localizacion de las inversiones en economias
geograficamente cercanas e ideoldgicamente
préximas.

Con este enfoque de cambio, la regién
ofrece multiples oportunidades, buscando
aprovechar la cercania con Estados Unidos
(y sus nuevas politicas de industrializacion); y
la reevaluacion de las ventajas competitivas,
todo ello teniendo en cuenta la dotacién de la
region en materia de recursos naturales (me-
tales raros y otras commodities) y sus pro-
pias necesidades de industrializacién (que
son en si mismas una oportunidad para ce-
rrar los actuales gaps, por ejemplo, en >
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infraestructuras) en el marco de nuevas ten-
dencias mundiales en materia de digitaliza-
cion, transicién energética y lucha contra el
cambio climatico.

En este contexto, la UE y Espafa se postu-
lan como socios preferentes de la regioén ibe-
roamericana, avanzando y profundizando las
tradicionales relaciones que nos han unido
de forma natural. Al mismo tiempo, la region de
América Latina se enfrenta a una nueva dina-
mica: (i) responder a las demandas de una
economia mundial globalizada, en la que se
estan reordenando las cadenas tradicionales
de suministro; (ii) operar en una economia
mundial digital; y (iii) tomar decisiones en una
economia mundial en la que cada vez es ma-
yor la presion para promover el crecimiento sal-
vaguardando el medioambiente y unos resulta-
dos sociales justos, todo ello en un contexto de
escasez de financiacidon y elevados costes
financieros.

2. Situacion macroeconémica de la
region

La region iberoamericana' ocupa el 15,3%
de la superficie mundial y el 8,7 % de la pobla-
cion, con una participacion en el PIB global en
2021 (medido en paridad del poder adquisitivo
a precios internacionales constantes de 2011)
del 8,6 % (7,3 % de acuerdo al World Economic
Outlook 2023 de abril, que considera América
Latina?).

' Andorra, Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica,
Cuba, Ecuador, El Salvador, Espafna, Guatemala, Honduras, México, Ni-
caragua, Panamad, Paraguay, Peru, Portugal, Republica Dominicana, Uru-
guay y Venezuela

2 Latinoamérica incluye México, América Central, América del Sur y
el Caribe.

De acuerdo con diversos organismos de
prevision, como FMI o CEPALS3, las previsiones
de crecimiento del PIB mundial vienen revisan-
dose a la baja desde 2022 (1,3% en 2023). En
2023 se espera que el PIB mundial crezca un
2,6% (3,1% en 2022 y 6% en 2021), con las
economias avanzadas creciendo una media
del 0,6 % (2,4% en 2022y 5,2% en 2021) y las
emergentes y en desarrollo, un 3,6 % (3,6 % en
2022 y 6,6 % en 2021). En linea con este com-
portamiento del PIB, la Organizacion Mundial
del Comercio (OMC) prevé un crecimiento del
volumen de comercio mundial en 2023 del 1%
(3,5% en 2022 y 10,2% en 2021). En particu-
lar, respecto a los paises de la regién ibe-
roamericana, para 2023 se espera que solo
Paraguay registre un incremento del PIB supe-
rior a la tasa de 2022 y que solo cinco de los
veintidos paises del bloque tengan tasas de
crecimiento econdémico por encima del 3%:
Guatemala (5%), Venezuela (5%), Republica
Dominicana (4,6 %), Panama (4,2%) y Para-
guay (4%). Asimismo, doce de los veintidos
paises que configuran la region finalizaron el
pasado ejercicio con tasas de inflacién por en-
cima del 8% y se prevé que el crecimiento de
los precios en 2023 aun se mantenga elevado.
Finalmente, conviene sefalar que la deuda
bruta de todos los Gobiernos centrales ibe-
roamericanos aumenté entre 2019 y 2021
como consecuencia del incremento entre 2020
y 2021 de los gastos publicos (en materia sani-
taria y de las transferencias sociales) para ali-
viar el impacto de la pandemia en la poblacion,
asi como para contener el crecimiento de los
precios de los combustibles en 2022. >

3 Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL,
2023), Iberoamérica: espacio de oportunidades para el crecimiento, la
colaboracion y el desarrollo sostenible (LC/TS, 2023/33). El informe se
presentd en la Cumbre Iberoamericana de marzo de 2023, de manera que
aun no se contaba con el cierre del ejercicio 2022 en su elaboracién, sien-
do ademas los datos de cierre generalmente provisionales, en cualquier
caso.
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En cuanto al comercio, la CEPAL estima en
el ejercicio 2022 un aumento del 20 % del valor
de las exportaciones latinoamericanas de bie-
nes y servicios y del 24 % del valor de las im-
portaciones, consecuencia principalmente de
la evolucién de los precios, siendo de dos digi-
tos por segundo ano consecutivo el aumento
de las exportaciones de bienes intrarregional.
Concretamente, el valor de los bienes habria
crecido a una tasa de alrededor del 23 % inte-
ranual en el primer semestre del afo, para desa-
celerarse en el segundo, mientras que el valor
de los servicios habria crecido un 45% en el
primer semestre tras la reapertura de la activi-
dad turistica.

En lo que respecta a relaciones comerciales
extrarregionales, se observan dinamicas dife-
renciadas con respecto a China —marcada
desaceleracion de los envios a China hasta un
crecimiento del 2% en julio de 2022— frente a
la evolucion de las exportaciones a la Union
Europea y Estados Unidos —en el mismo mes,
tasas de crecimiento del 30% y 25%
respectivamente—.

Segun la CEPAL (2022), en 2021 la entrada
de inversion directa extranjera (IDE) en Améri-
ca Latina se recuperd tras la caida derivada de
la COVID-19, recibiéndose un total de 136.938
millones de délares, un 42 % mas que en 2020,
si bien aun por debajo de los niveles prepande-
mia (mas de 150.000 millones de dodlares en
2019) y lejos de su maximo en 2011 (220.000
millones de ddlares). De hecho, se observa un
descenso del peso de la region en la recepcion
de IDE mundial, recibiendo aproximadamente
el 9% de la IDE mundial en 2021, frente al 14 %
en 2013. Esta recuperacion de la IDE en 2021
viene sobre todo dirigida por el crecimiento de
la inversién en servicios (39 % en 2021), princi-
palmente multinacionales transnacionales en
Brasil, en los sectores financiero y actividades
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auxiliares; comercio; electricidad y gas; y servi-
cios de tecnologias de la informacioén. Frente a
la dinamica de la IDE dirigida a los servicios, la
IDE dirigida a manufacturas ha experimentado
un relevante descenso (-14% en 2021). En
cuanto a la IDE en el sector de recursos natu-
rales, las inversiones crecieron en 2021 un
37 %, principalmente por fuertes avances en
inversiones en mineria en México, Chile, Co-
lombia y Republica Dominicana.

3. Asociacion estratégica UE-América
Latina y Caribe: estado de situacion

En primer lugar, conviene preguntarse si, al
igual que se habla de la UE como un bloque
(una organizacion supranacional con persona-
lidad juridica propia y que puede ser conside-
rada como uno de los procesos de integracion
econdémica mas avanzados), se puede hablar
de la misma manera de América Latina y el Ca-
ribe (ALC).

3.1. Comercio

De acuerdo con los datos obtenidos en Da-
tacomex (Secretaria de Estado de Comercio) a
partir de Eurostat (2022), del total de flujos co-
merciales (exportaciones e importaciones) que
realiza la UE, en torno al 70% se destina a la
propia UE. En 2022, las exportaciones a la UE
eran un 73 % del total realizado por la UE y las
importaciones procedentes de la UE, un 68 %;
en 2019, estos datos eran el 71% en ambos
casos, y en 1998, 74% y 72 %, respectivamen-
te. Se observa, por tanto, una intensa relacion
comercial intrabloque.

Analizando mas profundamente los datos,
se constata que, en las exportaciones de >
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bienes dentro de la propia UE, existe una am-
plia variacion por Estado miembro en el valor
de las exportaciones de bienes a socios den-
tro de la UE. En 2022, el valor del comercio de
exportacion de bienes dentro de la UE osci-
16 entre los 863.000 millones de euros para
Alemania y algo mas de 1.000 millones de eu-
ros para Chipre. Asi pues, si esta variabilidad
ocurre en la propia UE, ¢ se puede considerar a
Iberoamérica como una regién desde la pers-
pectiva comercial?

En el periodo 2000-2021, el comercio intra-
rregional de ALC ha pasado por diversas eta-
pas: 16 % del total del comercio de la region en
2002, maximo en 2008 con un 22 % del total y
niveles inferiores al 15% durante 2019-2021.
Esta evolucion viene muy marcada por el peso
y la evolucion de los paises de la region. Asi,
por ejemplo, en 2008 la participacion de Brasil
en el comercio intrarregional fue maxima
(4,4 %), pero actualmente se situa por debajo
del 3%. Lo mismo ocurre con Argentina, que
alcanzé su maximo de participaciéon en 2008
con un 3%, siendo actualmente del entorno del
1,7%. Hay otros paises cuyo peso ha sido
siempre reducido y su variabilidad, muy peque-
fila, como, por ejemplo, Peru (de 0,6 % en 2000
a 0,9% en 2021) o Ecuador (0,5% en 2000 y
0,4% en 2021).

Las diferencias son mayores si se conside-
ran los acuerdos comerciales subregionales,
como el Mercado Comun Centro Americano
(MCCA,; formado por Guatemala, El Salvador,
Honduras, Nicaragua y Costa Rica), Mercosur
(Uruguay, Paraguay, Argentina y Brasil) o el Tra-
tado de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN; Estados Unidos, Canada y México),
entre otros. Asi, mientras que en 2021 el peso
de los flujos comerciales intrarregionales en
ALC se situaba en el entorno del 15% (con una
media del 17 % para el periodo 2000-2021), por

ejemplo, en el TLCAN, los flujos intrasubre-
gionales se situaban en torno al 40 % (de he-
cho, en media son del 42% en el periodo
2000-2021), mientras que en Mercosur fueron
en 2021 del 12% (media del 15%), frente a,
por ejemplo, la Comunidad Andina de Nacio-
nes* (CAN), cuyo comercio intrasubregional
se situaba en 2021 en el 6 % (7,6 % de media
entre 2000 y 2021).

3.2. Inversion directa

Si se analiza la inversion directa (ID) en la
region para el periodo 2003-2021, se observa
un proceso de integracion intrarregional mas
profundo que el derivado del analisis de los flu-
jos comerciales intrarregionales.

El acumulado de transacciones, cuantia y
empleo generado a través de flujos de inver-
sion directa total desde ALC entre 2003 y 2021
ascendio a 5.204 operaciones por valor de
270.039 millones de dolares, que generaron
773.710 empleos. El promedio anual de las
transacciones para el periodo completo 2003-
-2021 refleja un claro incremento/aceleracion
de tres variables relevantes: la media de tran-
sacciones entre 2003-2008 fue de 198 opera-
ciones, que pasaron a 363 entre 2018-2021; la
cuantia media de esas operaciones aumento
de 12.243 millones entre 2003 y 2008 a 14.429
millones de ddlares entre 2018 y 2021;y el em-
pleo medio generado en 2003-2008 (32.976
empleos) paso a 45.724 en 2018-2021.

Ademas, entre 2003 y 2021, los flujos de in-
version directa intrarregional representaron, en
promedio, el 50,3% de las transacciones, el
58 % de la cuantia de esas operaciones y el >

4 Estados miembros: Bolivia, Colombia, Ecuador y Peru. Estados
asociados: Argentina, Brasil, Paraguay, Uruguay y Chile.
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63,3 % del empleo generado, siendo relevante
sefalar la aceleracion producida en el periodo:
entre 2003 y 2008 suponian el 51% de las
cuantias de las operaciones y entre 2018 y
2021, el 65,5 %.

Realizando este analisis por subregiones, si
consideramos los flujos de inversion directa
emitida por la regién con destino a la propia re-
gion, las areas de integracion que mayor por-
centaje representan son la MCCA y la CAN (en
torno al 80 %), frente a las que menos, Merco-
sury la Comunidad del Caribe, CARICOM?® (en
torno al 30%). Esto es debido a que Mercosur
y CARICOM incluyen paises, como Brasil o Ar-
gentina para Mercosur, con gran capacidad
para realizar flujos de inversién directa extra-
rregionales a través de compafias globales
con mayor capacidad para internacionalizarse
en mercados, a priori, lejanos o no naturales. A
pesar de esto, los flujos de inversién directa de
México, la CAN y el CARICOM hacia América
Latina aumentaron sustancialmente entre 2003
y 2021. Por ejemplo, para el CARICOM, pasa-
ron del 42 % entre 2003 y 2008 al 71,4 % entre
2018 y 2021; para el caso de México la evolu-
cion en los mismos subperiodos fue del 48 % al
68 %, mientras que, por ejemplo, los flujos de
inversion directa de Mercosur hacia ALC se
mantuvieron bastante estables, en el entorno
del 42 %. MCCA reflejoé una reduccion sensible,
pasando del 87% entre 2003 y 2008 al 78%
entre 2018 y 2021.

La ID de ALC ha mantenido en 2022 su sen-
da de recuperacion y, al fuerte crecimiento
de 2021 (multiplicé por cuatro los flujos de 2020,
pasando de 1.022 millones de ddlares en
2020 a 41.885 millones de dolares en 2021) le
ha seguido un avance del 75% el pasado

5 Antigua y Barbuda, Bahamas, Barbados, Belice, Dominica, Grana-
da, Guyana, Haiti, Jamaica, San Cristébal y Nieves, Santa Lucia, San Vi-
cente y las Granadinas, Surinam, Montserrat y Trinidad y Tobago.
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ejercicio, llegando a 73.499 millones de ddla-
res, el mayor registro de la serie histérica. La
razén tras estos buenos datos se encuentra,
fundamentalmente, en la recuperacion de la in-
version proveniente de México y el manteni-
miento del elevado dinamismo de Brasil.

Historicamente, los principales emisores de
inversion exterior de ALC son Brasil, México y
Chile. Desde 2010, estos paises registran mas
de dos tercios de la inversion realizada desde
América Latina. Si se considera el subperiodo
comprendido desde la pandemia hasta la ac-
tualidad, este porcentaje se incrementa hasta
casi el 80 %.

En conclusion, desde una perspectiva co-
mercial, la integracion de la regidon es mucho
menor que la de la UE y existe una variabilidad
elevada por subregion y paises. Sin embargo,
desde la perspectiva de la inversién directa, la
region ha avanzado mucho mas en su proceso
de integracion, siendo especialmente relevante
en los tres uUltimos afios la aceleracién de esos
flujos de inversion intrarregionales, aprove-
chando la proximidad cultural, linguistica y
geografica, en linea con las tendencias obser-
vadas actualmente. Esta ultima caracteristica
llevaria a poyar la tesis de considerar a ALC
como un bloque, si bien es muy importante te-
ner en mente la diversidad que se esconde tras
esa consideracion.

3.3. Relacion UE-ALC: ;quién necesita a
quién?

La inversién realizada por los paises de ALC
suele estar relativamente concentrada en po-
cos destinos. Concretamente, en 2022 ha teni-
do en su 60% como destino otros paises de
Iberoamérica, con excepcién de México, cuyo
destino principal es Estados Unidos. De >
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hecho, Estados Unidos es el segundo mercado
de inversion de ALC, al que se dirigié el 21%
del capital invertido, pues, aunque el nimero
de proyectos destinados a Europa es mayor
(100 frente a 86), los importes de proyectos
destinados a Estados Unidos son mayores. Las
inversiones en Europa ascendieron a 1.232 mi-
llones de ddlares, frente a las realizadas en
América del Norte (3.000 millones) y las intra-
rregionales (8.232 millones de dodlares).

Cabe mencionar el caso de Espafia como
destino de la inversion latinoamericana en Eu-
ropa. Espafa es el duodécimo mayor receptor
de inversion extranjera a nivel global, con un
stock de 819.725 millones de ddlares, lo que
supone casi un 58 % del PIB. Existen en Espa-
fa un total de 6.796 compafias de titularidad
extranjera generando 1.697.000 empleos. En
este contexto, la inversion total en Espafa pro-
cedente de ALC es de 49.527 millones de eu-
ros, un 8,7 % del total de la inversién en Espa-
fa. Si se suma la inversion en el régimen de
holding (ETVE), la inversion latinoamericana
en Espana asciende a 68.361 millones de eu-
ros, un 11 % del total. Ademas, Espana es el
segundo destino de inversion latinoamericana
en el mundo por numero de proyectos green-
field (287), tras Estados Unidos (885), y primer
destino europeo de manera destacada.

El capital latinoamericano aterrizé en Espa-
fa recientemente, practicamente doblandose
desde 2010 hasta situarse como cuarto mayor
inversor en Espafa en términos acumulados,
por detras de Estados Unidos, Reino Unido y
Francia. Un total de veinte paises de la region
latinoamericana ha invertido en Espafa, con
mas de 600 compafias y 32.000 empleos di-
rectos generados.

El notorio interés de las empresas latinoa-
mericanas por Espana responderia a vinculos
histérico-culturales, asi como a la busqueda de

una aproximacion al gran mercado europeo
mediante la implantacion en Espanay a la bus-
queda de jurisdicciones en las que existe una
elevada estabilidad a nivel institucional, juridi-
co y macroecondmico. El Barémetro del clima
de negocios en Espafa elaborado por ICEX-In-
vest in Spain, junto al IESE y Multinacionales
por Marca Espana, destaca, ademas, la cali-
dad de las infraestructuras y la calidad del ta-
lento/recursos humanos como factores deter-
minantes de estos flujos de inversion.

Segun la CEPAL (2022), las inversiones en
2021 que ingresaron en la region de ALC desde
Estados Unidos y la Unién Europea, tradicional
principal origen de las inversiones en ALC, fueron
mas elevadas que en 2020, experimentandose
un mayor crecimiento en la procedente de la UE
(27 %) que la de Estados Unidos (17 %), lo que
implica un aumento de la participacién de la UE.

Por otra parte, la ID realizada por la UE en
2020 supuso el 34 % del total de la ID realizada
en el mundo. La realizada entre Estados miem-
bros fue de un 13,3 % del stock total mundial,
mientras que la extracomunitaria supuso el
21% del stock mundial total. Analogamente, la
ID recibida por la UE ascendi6 en 2020 al 28 %
del total de ID mundial, 15,6 % recibida desde
otros Estados miembros y 12,4 % recibida des-
de paises de fuera de la UE.

Por destino extracomunitario de la ID de la
UE, destacan Estados Unidos (24,3 % del total
de ID extra de la UE), Reino Unido (22%) vy
Suiza (10,7 %). El origen extracomunitario de la
ID recibida por la UE se encuentra en Estados
Unidos (32 % del total de la ID recibida por la
UE), Reino Unido (17 %) y Suiza (10%). China
supuso en 2020 el 0,9 % del stock de ID recibi-
do por la UE, mientras que fue el destino del
2,3% del stock de ID de la UE.

Como region, ALC no se encuentra entre los
principales socios de la UE en términos de [>
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inversion, si bien por paises, dentro de los pri-
meros veinte socios de la UE, se encuentran
como destino de la ID de la UE: Brasil (destino
del 3,2% del stock de ID de la UE), México
(2,1% del stock de ID de la UE) y Argentina
(0,4%), y como origen de la ID recibida por la
UE: México (0,6 % del stock de ID recibido por
la UE) y Brasil (origen de -0,4 % del stock de 1D
recibido por la UE).

4. Alternativas a la UE como socio
para ALC: China

China esta trabajando para convertirse en
un actor clave para ALC y ha pasado a consi-
derar a los paises de la regién como socios es-
tratégicos, capaces de combinar las necesida-
des de inversion para el desarrollo de sus
paises con la disponibilidad financiera y tecno-
I6gica china. Al mismo tiempo, ALC esta empe-
zando a ver también en China un socio geoes-
tratégico, donde el crecimiento de su economia,
la demanda de commodities exportables y de
productos agroalimentarios y la predisposicion
de China a negociar acuerdos de libre comer-
cio son factores particularmente importantes
para la region.

Las relaciones entre ALC y China se inicia-
ron en 2000 y su auge se produjo a partir de
2010, con un volumen de comercio que revela
un patrén de insercion de China basado en la
complementariedad, como proveedora de ma-
nufacturas y tecnologia, y como importadora
principalmente de materias primas.

De acuerdo con el Foro Econémico Mundial,
los intercambios bilaterales entre ALC y China
se multiplicaron por 40, pasando de 12.000 mi-
llones de ddlares en el afio 2000 a 489.000 en
2023, y se espera que esta cifra siga aumen-
tando hasta 2035. China ha pasado a ser el

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3160
JULIO DE 2023

segundo agente que mas comercia con la re-
gion, después de Estados Unidos. Esta rela-
cion es mas intensa con América del Sur, don-
de China es el primer comerciante con los
paises de esta region y ha firmado ya acuerdos
de libre comercio con Peru, Costa Rica y Chile,
ha terminado de negociar un acuerdo de nego-
cio con Ecuador en enero de 2023 y esta ac-
tualmente negociando un acuerdo de libre co-
mercio con Uruguay.

En el ambito de la inversidn, ante la debili-
dad de herramientas de integracién regional
en Iberoamérica y el creciente interés de Chi-
na hacia la region, la relacién entre ambos se
canaliza a través del principal proyecto global
chino, la Iniciativa de la Franja de la Ruta (Belt
and Road Initiative, BRI), a través de la cual
China pretende ser considerada por la region
como un aliado estratégico para su desarrollo.
Actualmente, veintiuno de los veinticinco pai-
ses de ALC que mantienen relaciones con
China® han firmado un Memorando de Enten-
dimiento (MOU) en el marco de la BRI, inicia-
tiva que cuenta con el Banco Asiatico de In-
versiones en Infraestructuras como principal
financiador.

China se ha convertido en uno de los princi-
pales prestamistas en la region debido a sus
condiciones de financiacién, ya que no supedi-
ta sus préstamos a reformas macroeconémi-
cas o exige ajustes fiscales a los paises recep-
tores, sino que ofrece préstamos a cambio de
incluir clausulas que garantizan la propiedad
de recursos estratégicos de los paises presta-
tarios en casos de impago.

La fortaleza comercial, inversora y presta-
mista que ha alcanzado China se ha ido >

6 Argentina, Antigua y Barbuda, Barbados, Bolivia, Chile, Costa Rica,
Cuba, Dominica, Ecuador, El Salvador, Granada, Guyana, Honduras, Ja-
maica, Panama, Peru, Republica Dominicana, Surinam, Trinidad y Toba-
go, Uruguay y Venezuela. Parece que Colombia esta también iniciando
conversaciones para firmar este MOU.
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complementando con herramientas utilizadas
para vincular su economia a la regiéon median-
te la firma de Acuerdos de Asociacién Estraté-
gica Integral” que actualmente mantiene con
ocho paises de la regidon y que le han permitido
afianzar lazos politicos con Brasil, México, Ar-
gentina, Chile, Venezuela, Peru, Ecuador y
Cuba. También ha establecido Asociaciones
Estratégicas con Costa Rica, Uruguay y Boli-
via, y mantiene una Asociacion de Coopera-
cion Integral con la Comision Econdmica de
Naciones Unidas para América Latina y el
Caribe.

Otra alternativa a considerar es la Alianza
del Pacifico®, iniciativa de integracion regio-
nal lanzada por Chile, Colombia, México
y Peru con el propdsito de definir acciones
conjuntas para la vinculacion comercial con
los paises asiaticos de la cuenca del Pacifico,
sobre la base de los acuerdos comerciales bi-
laterales existentes entre los Estados parte.
Fue liderada por Peru tras la salida de Vene-
zuela de la Comunidad Andina de Naciones.
Singapur es Estado asociado, Corea del Sur
ha iniciado su proceso de asociacién y hay 63
paises observadores de los cinco continen-
tes. La Alianza del Pacifico y la UE han esta-
do trabajando en conjunto desde 2015 para
fortalecer su relacién y alcanzar su objetivo
de lograr la libre circulacion de personas, bie-
nes, servicios y capitales. En 2019 firmaron
una declaracion conjunta para fortalecer la
cooperacioén en diversas areas, como integra-
cion econdmica regional y clima empresarial;

7 Este tipo de acuerdos representan el nivel mas alto que otorga Chi-
na para sus relaciones internacionales fuera de Asia. Es similar al estatus
que comparte con la UE, ASEAN y la Unién Africana. China divide la im-
portancia de sus asociaciones en catorce categorias divididas en cuatro
niveles. El nivel mas bajo es el de la Asociacién Cooperativa, y le siguen
la Asociacion Estratégica y la Estratégica Integral. El nivel mas alto es la
Asociacion Cooperativa Estratégica, limitada a algunos paises asiaticos y
a potencias, como Rusia.

8  Espafa es un Estado observador, al igual que otros 62 paises.

integracion financiera; desarrollo regional;
circulacion de personas; estrategias digitales;
pequeflas y medianas empresas; clima,
medioambiente y crecimiento verde; o inno-
vacion, ciencia y tecnologia.

Por ultimo, cabe destacar también la asocia-
cion conformada por los denominados BRICS
(Brasil, Rusia, India, China y Sudéafrica), térmi-
no acunado a principios del siglo xxi para hacer
referencia a una asociacion econémica-comer-
cial de las cuatro economias emergentes (cinco
desde la integracion de Sudafrica en 2011) mas
prometedoras, consideradas paradigma de
la cooperacion Sur-Sur. Todas estas naciones
tienen en comun una gran poblacion, un territo-
rio continental, una dotacién extraordinaria de
recursos naturales y una relevante participa-
cion en el PIB y comercio mundiales, lo que las
hace geoestratégicamente muy relevantes.
Goldman Sachs analiza periédicamente el rol
de este grupo, cuya integracion formal esta le-
jos aun de la de otros bloques comerciales,
pero cuya organizacion y alineamiento tienen
una gran repercusiéon e impacto en la geopoliti-
ca actual. Hay constancia de aproximaciones
del grupo a Argentina en la regiéon ALC (ade-
mas de a Corea del Sur). Durante la XIV Cum-
bre, el presidente Alberto Fernandez manifesto
Sus aspiraciones a ser miembro de pleno dere-
cho del grupo, con base en la gran capacidad
de exportacion de mercancias argentinas a un
grupo de paises que supone el 42% de la po-
blacion mundial y el 24 % del PIB global.

5. Asociacion estratégica UE-ALC:
el rol de la presidencia espanola
de la UE

Unidos por lazos histéricos y culturales
Unicos, profundos vinculos econdmicos y >
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sociales y un compromiso comun con la paz y
el multilateralismo, la UE y ALC han creado una
sélida relacion respaldada por una amplia red
de acuerdos. Caracterizada por la cooperacion
y el didlogo, esta asociacion duradera se basa
en valores compartidos e intereses mutuos.

La UE interactua con el conjunto de la re-
gién a través de cumbres de jefes de Estado y
de Gobierno, a la vez que establece vinculos
con el Caribe, América Central, la Comunidad
Andina, Mercosur y algunos paises concretos
mediante acuerdos y didlogo politico.

La iniciativa de las cumbres ALC-UE sur-
gi6é en Chile en 1996, durante la VI Cumbre
Iberoamericana®. El entonces presidente del
Gobierno espafol propuso la creacion de un
didlogo permanente entre los paises latinoa-
mericanos, del Caribe y de la UE. La idea fue
apoyada por el Parlamento Europeo, por los
ministros de Asuntos Exteriores de la UE y
por el Grupo de Rio (GRI0)™, siendo luego
ratificada al maximo nivel en ambas regiones.
Las cumbres ALC-UE se vienen realizando
desde 1999.

Desde la Cumbre de Rio de Janeiro en 1999
(primera cumbre UE-ALC) la UE e Iberoaméri-
ca estan unidas por una asociacién estratégica
birregional. Las relaciones actuales se han ba-
sado desde 2019 en la Comunicacion Conjunta

9 Las Cumbres Iberoamericanas nacieron, a instancia de Espafa, en
Guadalajara (México) y en Madrid, donde se celebraron sus Cumbres
Fundacionales en 1991 y 1992, respectivamente, como respuesta a la vo-
luntad politica de los 21 paises integrantes (22, tras la incorporacion de
Andorra) de formalizar el vinculo histérico entre Iberoamérica y la penin-
sula ibérica mediante el didlogo, la cooperacién y la solidaridad. Este me-
canismo se ha consolidado como uno de los espacios privilegiados de la
region, con una agenda positiva y con efectos concretos para los ciudada-
nos a través de los programas iberoamericanos de cooperacion.

10 Mecanismo Permanente de Consulta y Concertacion Politica crea-
do en 1986 por la Declaracion de Rio de Janeiro, suscrita por Argentina,
Brasil, Colombia, México, Panama, Peru, Uruguay y Venezuela y sustitui-
do en 2011 por la Comunidad de Estados Latinoamericanos y Caribefios,
CELAC. Realizaba anualmente una cumbre de jefes de Estado y de Go-
bierno y los ministros de Relaciones Exteriores de los paises integrantes.
Su objetivo fundamental era fortalecer y sistematizar un proceso de con-
sulta entre los Gobiernos participantes sobre los distintos temas de interés
comun.
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«Uniendo fuerzas para un futuro comun entre
la Unién Europea, América Latina y el Caribe»,
que ha sido sustituida por la Comunicacion
Conjunta, presentada el 7 de junio de 2023,
«Una nueva agenda para las relaciones entre
la UE y América Latina y el Caribe», que persi-
gue llevar a otro nivel superior la relacion birre-
gional. Asimismo, en septiembre de 2017, el
Parlamento Europeo adopté una resolucion en
la que identifica la region de ALC como una
prioridad estratégica y una oportunidad para la
politica exterior de la UE.

Desde 2015 (afio en el que se produjo la ul-
tima cumbre birregional) el panorama politico y
econémico ha sufrido cambios profundos, afec-
tando a las relaciones entre la UE y la region,
siendo especialmente destacables: la lucha
contra el cambio climatico, la pandemia, la gue-
rra entre Rusia y Ucrania, y el auge de China.
En particular, el conflicto bélico en Ucrania ha
llevado a que la UE refuerce las relaciones con
la region. Ademas de esta asociacion estratégi-
ca, la UE tiene asociaciones estratégicas con
Brasil y México, asi como acuerdos de asocia-
cion, comerciales y politicos con otros paises
de la region.

La region ALC se enfrenta a una nueva di-
namica, como la necesidad de responder a las
demandas de una economia mundial integrada
en la que se estan reordenando las cadenas
tradicionales de suministro, cada vez es mas
patente el reto digital y cada vez es mayor la
presién para promover el crecimiento, salva-
guardando el medioambiente y unos resulta-
dos sociales justos.

La UE, con su modelo de integracion econé-
mica y conectividad regionales, se convierte en
un socio privilegiado para la region y para ha-
cer frente a estos retos a través de (entre otros
elementos): >
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1. Renovacion de la asociacion politica: en
esta nueva etapa se ha marcado como
objetivo crear un mecanismo de coordi-
nacion permanente entre la CELAC y la
UE para garantizar la continuidad y el se-
guimiento del dialogo birregional periddi-
co, sin olvidar el refuerzo de los compro-
misos alcanzados tanto con los distintos
paises de ALC como con grupos subre-
gionales (Mercosur, el Sistema de la In-
tegracion Centroamericana SICA)'", la
Comunidad Andina, la Alianza del Paci-
fico o la Alianza para el Desarrollo en
Democracia'?.

2. Hacer un uso mas eficaz de los marcos
bilaterales o regionales de la UE, en los
que estan incluidos casi todos los paises
de ALC. La UE, junto a sus socios, se-
guira mejorando los acuerdos existen-
tes, particularmente comerciales, sobre
la base de que estos acuerdos son un
motor clave del crecimiento, al propor-
cionar un acceso preferencial y ofrecer
un marco estable para el comercio sos-
tenible. Asi, se perseguira intensificar el
compromiso con los socios de la region
en materia de facilitacién del comercio y
la inversion interregionales e intrarregio-
nales, trabajando para concluir las nego-
ciaciones, garantizar las ratificaciones
rapidas y aplicar plenamente la red de
Acuerdos de Asociacién, Comercio y
Cooperacion Econémica. Deben tomar-
se las medidas necesarias para mejorar

" Marco institucional de la Integracion Regional Centroamericana,
creado en diciembre de 1991. Formado por Costa Rica, El Salvador, Gua-
temala, Honduras, Nicaragua, Panama, Belice y Republica Dominicana.
Tiene por objetivo la realizacion de la integracion de Centroamérica, para
constituirla como Regién de Paz, Libertad, Democracia y Desarrollo.

2 Espacio informal de didlogo y coordinacién estratégica concebida
en marzo de 2023 por Costa Rica, Panama, Republica Dominicana y
Ecuador, para fomentar el crecimiento econémico en el marco de la demo-
cracia, los derechos humanos y los objetivos de desarrollo sostenible.

el entorno empresarial y de inversion
en la region. Deben aprovecharse las
oportunidades que ofrecen los acuer-
dos (como una contratacion publica
mas eficaz, un mejor acceso al merca-
do, una innovacién y una competitivi-
dad mayores, el impulso del comercio
intrarregional y la integracion en las ca-
denas de suministro mundiales) al tiem-
po que fomentan el desarrollo sosteni-
ble, los derechos humanos y la buena
gobernanza.

El apoyo hacia una transicion ecolégica
y digital justas: la UE y ALC tienen un in-
terés comun por aplicar politicas digita-
les que capaciten a las personas y las
empresas para construir un futuro digital
centrado en el ser humano, sostenible y
mas préspero. Asimismo, existe un im-
portante potencial de cooperacion entre
la UE y ALC en pro de unas economias
climaticamente neutras, limpias y benefi-
ciosas para la naturaleza. Asi, ambas re-
giones se han comprometido a proteger
la biodiversidad, atajar la deforestacion,
promover economias mas circulares,
mejorar la gestion de los residuos y del
agua, aumentar la productividad de los
recursos y luchar contra la contamina-
cion, ademas de trabajar en pro de eco-
nomias climaticamente neutras, limpias
y beneficiosas para la naturaleza inten-
sificando los esfuerzos conjuntos para
favorecer una recuperacion socioecono-
mica sdlida y sostenible que promueva
la igualdad y la inclusion social, prestan-
do especial atencion a las mujeres y los
jovenes.

El fomento del trabajo digno y de las em-
presas competitivas y responsables. El
fomento del trabajo digno y el respeto >
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de las normas laborales y medioambien-
tales debe seguir siendo una prioridad.
La adopcién de medidas concretas en
este sentido, que garanticen beneficios
para los consumidores y productores de
ambas partes, incluye la plena utilizacion
de las disposiciones de los Acuerdos de
Asociacién, Comercio y Cooperacion
Econdmica UE-ALC. Debe continuar el
trabajo conjunto para promover la adop-
cion de normas acordadas internacional-
mente sobre la responsabilidad social de
las empresas y la conducta empresarial
responsable en las regiones.

Ademas de estos elementos incluidos en la
Comunicacién Conjunta, una cuestion clave
para atraer el interés de Iberoamérica a la UE
esta directamente relacionado con la necesi-
dad de financiacion de la region. Se observa
una pérdida de atractivo de la regién como
destino de inversiones mundiales, donde la
participacién de los flujos ha disminuido des-
de el 16 % en 2012 hasta el 9,4 % en 2021. El
aumento de los costes de financiacion y la in-
flacién suponen un reto para el tejido produc-
tivo junto al menor dinamismo econdémico glo-
bal y de la regién, dando lugar al retraso o
abandono de proyectos de inversion de la re-
gién que permitan construir una economia
iberoamericana mas competitiva y sostenible
superando deficiencias estructurales que vie-
nen lastrando el crecimiento potencial de es-
tas economias.

Para ello, es imprescindible potenciar, entre
otros, el papel de la inversién empresarial en la
region. Es clave la reactivacion de un clima de
negocios estable que impulse la localizacion
de proyectos empresariales y el desarrollo de
la actividad de las empresas, asi como la atrac-
cion de recursos procedentes de los mercados
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financieros internacionales. En definitiva, esti-
mular unas condiciones financieras favorables
para la region y, especialmente, en proyectos
relacionados con la lucha contra el cambio cli-
matico. La UE y ALC comparten un gran interés
en colaborar para que el sistema financiero
mundial pueda responder mejor a las necesi-
dades de los paises mas vulnerables al cambio
climatico, en particular mediante la reforma de
los bancos multilaterales de desarrollo.

De esta manera, la respuesta de la UE para
alinearse con los objetivos de la region y atraer-
la a la zona de influencia europea pasaria por
(entre otros elementos):

1. Facilitacion del comercio y acuerdos co-
merciales, destacando como obijetivos
prioritarios para la presidencia espafola:
(i) finalizar los procedimientos para la fir-
ma del Acuerdo Marco Avanzado y del
Acuerdo de Libre Comercio Provisional
UE-Chile y proceder a su ratificacion; (ii)
realizar progresos significativos hacia la
firma y ratificacion de los acuerdos
UE-México y UE-Mercosur; y (iii) com-
pletar la ratificacion por parte de los Es-
tados miembros de la UE de los acuer-
dos con Centroamérica y Colombia,
Peru y Ecuador.

2. Financiacion. Como respuesta a la cre-
ciente influencia de China en la region y
con el fin de cubrir parte de ese déficit
de financiacién, destaca la estrategia
comunitaria denominada Global Gate-
way (GG). Se trata de una iniciativa crea-
da por la Comision Europea y el Servicio
Europeo de Accion Exterior el 1 de di-
ciembre de 2021 con el objetivo de con-
tribuir a reducir el déficit global de inver-
sion en infraestructuras (estimado por el
G7 en 13 trillones de euros en 2040). >
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En la estrategia se destacan cuatro
areas geograficas prioritarias para el GG
en 2023: Africa, ALC, Asia y los Balca-
nes. Para cada una de ellas ha identifi-
cado una serie de proyectos de referen-
cia (flagships) en sectores prioritarios:
digitalizacion; clima y energia; transpor-
te; sanidad y educacién. Se estima po-
der movilizar hasta 300.000 millones de
euros de inversion bajo el enfoque Team
Europe (Comision Europea, Estados
miembros e instituciones financieras de
desarrollo europeas).

En este contexto, las principales metas/ob-
jetivos de la Presidencia espafiola del Consejo
de la Unién Europea se han fijado en: (i) diver-
sificar el comercio para garantizar el suministro
esencial de productos a la UE, ademas de re-
forzar la resiliencia de las cadenas de suminis-
tro; (ii) reforzar la relacidon comercial con socios
estratégicos; (iii) preparar la XIIl Cumbre Minis-
terial de la OMC de febrero de 2024; (iv) impul-
sar la modernizacion de los acuerdos comer-
ciales con México y Chile, asi como el acuerdo
Mercosur, que Espafa desea ver aprobado lo
antes posible; (v) finalizar las negociaciones
comerciales con Australia y avanzar en la toma
de contacto con India, Indonesia y Tailandia; y
(vi) fortalecer las relaciones comerciales con
Estados Unidos.

Asimismo, y muy consciente de los retos
descritos, Espana ha comprometido reciente-
mente en la agenda de inversion Global Gate-
way para la region ALC 9.400 millones de eu-
ros, de los que casi 5.000 seran gestionados
por la Secretaria de Estado de Comercio del
Ministerio de Industria, Comercio y Turismo. Y
es que, de acuerdo a diferentes estudios reali-
zados por SEGIB, CEPAL, UNCTAD..., Espa-
fa se sitia en la actualidad como segundo

pais inversor en numerosos paises de la re-
gion, tan solo superado por Estados Unidos, y
entre los tres primeros inversores extranjeros
para la mayor parte de la regién. Alrededor de
una cuarta parte del stock de inversién directa
extranjera espafnola en el mundo se ha dirigido
a Latinoamérica, situandose en 2021 en
136.000 millones de euros (no ETVE'S), frente
a un volumen total mundial de alrededor de
500.000 millones de euros (no ETVE)™.

Esta presencia inversora de las empresas
espanolas se basa, por tanto, en una relacion a
largo plazo, de manera que gran parte de la in-
version reciente se trata de reinversiéon de los
beneficios en los proyectos originarios. Y en
este camino, la DG COMINVER acompafa a
las empresas a través de varias de sus herra-
mientas: red de oficinas econdémicas y comer-
ciales, FIEM y APPRI:

— Red de Oficinas Econdémicas y Comer-
ciales en la regién iberoamericana. La
DG COMINVER cuenta con dicecisiete
oficinas desde las que la Secretaria de
Estado de Comercio desarrolla su anali-
sis de inteligencia econdmica, que pone
a disposicion de las empresas espano-
las, ademas de brindarles apoyo logisti-
co e institucional.

— Instrumentos financieros. El Fondo para
la Internacionalizacion de la Empresa
(FIEM) ofrece financiacién directa al
cliente de la empresa espafola en ope-
raciones de exportacién, inversion y
project finance que sean de interés
para la internacionalizacion de la eco-
nomia espafola. Este instrumento >

3 ETVE: entidades de tenencia de valores extranjeros. El stock total
bruto en 2021 asciende a 159.993 millones de euros (148.483 millones en
2020 y 173.295 en 2019).

4 El stock total bruto en 2021 asciende a 571.842 millones de euros
(552.134 millones en 2020 y 526.307 millones en 2019).
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esta sujeto al Consenso OCDE, que es-
tablece las directrices en materia de
apoyo oficial a la exportacién y cuenta
con un limite de aprobacion anual de
500 millones de euros establecido por
los Presupuestos Generales del Estado.
Entre las ventajas que tiene este instru-
mento para el receptor extranjero del
crédito, para operaciones de exporta-
cién, destacan plazos de amortizacion
largos (quince afios —veintidos anos a
partir de la entrada en vigor del nuevo
Consenso de la OCDE el 15 de julio de
2023—), importe de crédito elevado
(hasta 85% de los bienes y servicios
exportados mas el 100% del gasto lo-
cal, siempre que no supere el 50% de
los bienes y servicios exportados), cos-
te atractivo (por debajo del mercado),
comisiones bajas y tipo fijo durante toda
la vida del crédito. En caso de operacio-
nes de inversioén, las condiciones po-
drian ser todavia mas flexibles.

En el periodo 2011-2022 se han financiado
125 proyectos a la region iberoamericana
sobre un total de 265 proyectos (un 47 %
del total de proyectos) por importe de 895,2
millones de euros, un 27 % del total de la
cartera en el periodo (3.383,9 millones de
euros). Los paises donde se han realizado
mas operaciones son Ecuador (35), Méxi-
co (32), Brasil (8) y Colombia (8), principal-
mente en suministros (70 operaciones) y
con cargo a la linea para pymes y peque-
Aos proyectos (76 operaciones).
Acuerdos de Promociéon y Proteccion
Reciproca de Inversiones (APPRI) y
Convenios para evitar la Doble Imposi-
cion Internacional (CDIl). Los APPRI
son tratados bilaterales de naturaleza
reciproca que contienen medidas y
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clausulas destinadas a proteger las in-
versiones realizadas por los inversores
de cada Estado parte en el territorio del
otro Estado parte. Su objetivo es propor-
cionar un ambiente estable y favorable a
la inversion que permita reducir los fac-
tores de incertidumbre politica y juridica
que a veces afectan al desarrollo de los
proyectos de inversion a los que se sue-
le enfrentar la empresa en el exterior. Ac-
tualmente Espana mantiene APPRI con
Argentina, Chile, Colombia, Costa Rica,
Cuba, El Salvador, Guatemala, Hondu-
ras, Jamaica, México, Nicaragua, Pana-
ma, Paraguay, Peru, Republica Domini-
cana, Trinidad y Tobago, Uruguay y
Venezuela, estando denunciados los de
Bolivia y Ecuador.

En cuanto a los CDII, dotan de seguri-
dad juridica a los inversores y reducen la
fiscalidad de dichas inversiones, siendo
esenciales para promover las inversio-
nes exteriores y dar seguridad juridica y
predictibilidad. Espafa tiene CDII con
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Cos-
ta Rica, Cuba, Ecuador, El Salvador, Ja-
maica, México, Panama, Paraguay'®,
Republica Dominicana, Trinidad y Toba-
go, Uruguay y Venezuela. Se encuentra
en tramitacién un CDII con Peru.

6. Conclusion

El cada vez mayor interés de las potencias
econdmicas tradicionales en la region iberoame-
ricana pone de manifiesto la existencia de nu-
merosas areas de oportunidad para la inversién
y el crecimiento del comercio, y para el >

5 Actualmente en proceso de ratificacién parlamentaria.
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empleo en la region, derivadas, en su mayor
parte, de la reconfiguracién de las cadenas
mundiales de suministro y el reacomodo de la
produccién tras los recientes acontecimientos vi-
vidos, sobre todo, la pandemia y la guerra en
Ucrania. Espafa se situa como socio preferente
en un momento en el que las estrategias se cen-
tran en reducir la concentracion geografica de
ciertas cadenas de suministro localizando la
produccién en paises estables y proximos, bus-
cando conseguir cadenas de suministro cortas,
robustas y resistentes, privilegiando la localiza-
cién de las inversiones en economias geografi-
camente cercanas e ideoldgicamente proximas.

Algunos sectores que despuntan como vec-
tores de oportunidad para invertir en la regiéon
son: energias renovables, hidrégeno verde, li-
tio, electromovilidad urbana, economia circu-
lar, agricultura sostenible, bioindustrializacion,
bioenergia, industria farmacéutica, dispositi-
vos médicos, transformacion digital y servicios
digitales, Industria 4.0, gestién de recursos hi-
dricos, servicios de cuidados a las personas y
turismo sostenible.

La celebracion de la préxima Cumbre
UE-CELAC y la nueva agenda de la UE para la
region se basan, precisamente, en estos vecto-
res, con la esperanza de sumar en el avance de
ambas regiones hacia una realidad socioecono-
mica sélida y sostenible que promueva la igual-
dad y la inclusién social a partir de los lazos his-
toricos y culturales que nos unen, y en los que
Espana puede jugar un papel muy relevante.
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EL MERCADO DE PETROLEO EN 2023

Entre los recortes de 1a OPEP y las incertidumbres
sobre el crecimiento en China y Occidente

Este articulo describe la evolucion reciente de los mercados del petroleo a nivel global. En par-
ticular, analiza los principales factores que influyen sobre los precios del petroleo tales como la
demanda de petrdleo, la oferta de petréleo, los aumentos de la capacidad de refino, asi como de
otros elementos mas alld del balance de oferta y demanda, como son las expectativas econémicas
y financieras del mercado o las dindmicas de inversion en el sector de petroleo y gas a nivel

global.

Palabras clave: petroleo, precios, demanda, produccion, balance, expectativas, margenes, refino, in-

version, China, Rusia, OPEP.
Clasificacion JEL: L71, L95, Q31, Q32.

1. Las expectativas del mercado y su
impacto en el precio del crudo

En lo que va de ano, el barril de Brent alcan-
z6 su maximo nivel a finales de enero, cuando
aumento hasta 88 ddlares por barril ($/bl), em-
pujado por la mejora de las perspectivas eco-
némicas sobre China y la expectativa de un
aterrizaje «suave» de la economia estadouni-
dense. Hasta el momento, los precios han fluc-
tuado en un rango de entre 70 $/bl y 90 $/bl,
movidos por altos niveles de volatilidad e
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** Economista Senior de Energia de la Direccién de Estudios de
Repsol.

Versién de junio de 2023.
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incertidumbre. En las ultimas semanas, el pre-
cio del barril de Brent ha pasado de 73 $/bl a
mediados del mes de marzo, por los temores
de una crisis bancaria a nivel global derivados
del colapso del banco estadounidense Silicon
Valley Bank, a cotizar en entornos de 80 $/bl a
finales de abril, con aumentos de 5 $/bl tras el
anuncio sorpresa de reduccién de su produc-
cion del grupo OPEP+. A comienzos del mes
de mayo, los precios retornaron a una senda
descendente con fuertes desplomes, tras co-
nocerse la caida del banco regional estadouni-
dense First Republic Bank, reavivando los te-
mores a un contagio de la crisis bancaria
estadounidense al resto del mundo. En la ter-
cera semana de junio, el precio del petréleo pa-
rece haber encontrado un efimero equilibrio >
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GRAFICO 1
EVOLUCION DIARIA DEL PRECIO DEL BARRIL DE CRUDO BRENT
(US$/Bbl)
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en torno a 75 $/bl, aunque los niveles de vola-
tilidad e incertidumbre a los que esta sujeto
son excepcionalmente elevados.

En el Grafico 1 se presenta la evolucion
diaria del precio del barril de crudo Brent, pre-
cio marcador para aproximadamente tres
cuartas partes del crudo que se comercializa
a nivel global. Como se aprecia, la evolucion
en 2023 esta marcada por constantes movi-
mientos alcistas que son contrarrestados por
movimientos bajistas en un periodo de tiempo
relativamente corto, sefal de la alta volatili-
dad del mercado. La realidad es que actual-
mente existe una cierta desconexion entre los
fundamentales del mercado, esto es, factores
puramente relacionados con la oferta y de-
manda actual, y el precio del petréleo.Y mien-
tras el mercado de petréleo fisico continua
con unos niveles de produccién y de consumo
de petrdleo relativamente estables, sin em-
bargo, el precio fluctia como consecuencia

de la incertidumbre a la que los agentes se
enfrentan en cuanto a la probabilidad de una
crisis econémica a nivel global que reduzca
fuertemente la demanda. Estos temores estan
teniendo una influencia mucho mayor en la
formacion de precios que los fundamentales,
hasta el momento sélidos.

En 2022, el precio del barril de Brent prome-
di6 99 $/bl, principalmente movido por la prima
de riesgo de potencial reduccion de exporta-
ciones de crudo ruso, o, en otras palabras, por
el temor o la expectativa de que el crudo que
Rusia exportaba a Europa desapareciese por
completo del mercado, lo que habria causado
una disrupcién masiva en los mercados del pe-
tréleo. Tras la entrada en vigor del embargo eu-
ropeo, asi como el tope al precio del crudo
ruso, estos temores se disiparon progresiva-
mente al ver como Rusia fue capaz de redirigir
su crudo desde Europa a Asia, y mas concreta-
mente a China e India. Sin embargo, en los >
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primeros cinco meses del ano el precio del ba-
rril de crudo Brent esta promediando alrededor
de 80 $/bl, aunque como se ha comentado, su-
jeto a una gran volatilidad e incertidumbre.

2. Produccion
2.1. Produccion de petrdleo versus
compromiso de produccion de
petroleo del grupo OPEP+

El pasado 4 de junio se reunié el grupo
OPEP+ (los paises productores de petrdleo
OPEP, liderados por Arabia Saudi, y un con-
junto de paises aliados no-OPEP, liderados por
Rusia) con el objeto de revisar su politica de
recortes de produccién de petrdleo. La reunion
estuvo precedida de gran expectacion en torno
a la decision final, dados los comentarios con-
tradictorios entre los principales pesos pesa-
dos del grupo. Por un lado, las declaraciones
del ministro de Energia de Arabia Saudi, el
principe Abdulaziz bin Salman, advirtiendo a
los short sellers, inversores que apuestan por
la caida de los precios del petrdleo, de que
«tengan cuidado». Estos comentarios, que sur-
gen en medio del aumento de posiciones bajis-
tas, hicieron que el precio escalara un 2%. Por
otro lado, el viceprimer ministro ruso, Alexan-
der Novak, enfrio las expectativas sobre un
nuevo recorte del grupo. Ese dia los precios

EL MERCADO DE PETROLEO EN 2023

cayeron un 3 %, borrando las ganancias de los
dias anteriores. El acuerdo se cerr6 con Arabia
Saudi anunciando que recortara su bombeo de
crudo durante el mes de julio en un millén de ba-
rriles al dia, con la posibilidad de ampliar dicho
recorte mas alla de julio en caso necesario. Asi-
mismo, el grupo anuncio la reduccion a partir
de enero de 2024 de la cuota de produccion en
1,4 millones de barriles al dia respecto a la
cuota oficial actualmente vigente, es decir, ex-
cluyendo los recortes voluntarios.

El reciente anuncio de recorte voluntario de
Arabia Saudi permite entender con mas detalle
la motivacion del grupo OPEP+ en lo que a su
gestién de la cantidad de petrdleo producida se
refiere. En primer lugar, los recortes anuncia-
dos pueden parecer alcistas para los precios
del petréleo, ya que se ha reducido la cuota de
produccién para 2024 de nueve paises OPEP+,
entre ellos Rusia, en 1,6 millones de barriles al
dia. Sin embargo, esta reduccién de la cuota
de produccion no tiene por qué traducirse en
menos produccion efectiva, ya que el ajuste de
la cuota de estos paises persigue mas bien
ajustar su cuota de produccion a su capacidad
efectiva de produccién de petréleo.

Para responder a la pregunta de si los funda-
mentales del mercado justifican la politica de re-
cortes de produccién debemos, en primer lugar,
poner en contexto el punto de partida de la pro-
duccion real del grupo OPEP+ respecto a su
propia cuota. En otras palabras, los barriles >

TABLA 1
CUOTA DE PRODUCCION DE PETROLEO DEL GRUPO OPEP+ PARA 2023 Y 2024
(mb/d)
Diferencia cuota Produccion Ultima
Grupo Cuota 2023 Cuota 2024 2024 vs. 2023 media ultimos 6 produccion
meses (mayo)
OPEP 10 25,4 25,0 -0,4 24,4 23,7
No-OPEP 14,7 13,7 -1,0 13,5 13,2
OPEP+ 40,1 38,7 -1,4 37,9 36,9

Fuente: OPEP y Direccion de Estudios Repsol.
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de petréleo que pone el mercado respecto al
compromiso de produccién acordado por el gru-
po. Es importante diferenciar ambos porque en
muchas ocasiones divergen sustancialmente.
En el Grafico 2 se aprecia como la diferen-
cia entre la cuota y la produccion real del grupo
era relativamente pequefia hasta enero de
2022. Es decir, el compromiso de produccién
era similar a su produccion. Sin embargo, la in-
vasion de Ucrania por parte de Rusia el 24 de
febrero de 2022 hizo que la produccién real di-
vergiese de su cuota: a partir de febrero de
2022 la curva de produccion del grupo OPEP+
comienza a aplanarse, amplidandose de este
modo la diferencia respecto a su cuota. Uno de
los elementos que explican esta tendencia di-
vergente entre produccion y compromiso tiene
que ver con la caida de la produccién de petro-
leo de Rusia a raiz del comienzo de la guerra.
En enero de 2022, el grado de
cumplimiento con los recortes de Rusia, es

decir, la diferencia entre su produccién real y la
cuota, fue muy similar (10,04 millones de barri-
les al dia de produccion real versus 10,12 mi-
llones de barriles al dia de cuota), lo que situd
el cumplimiento con los recortes acordados
por aquel entonces en el 109 %. Sin embargo,
el estallido de la guerra se reflejé en un grado
de cumplimiento con los recortes cada vez ma-
yor (menos produccion respecto a la reduccion
acordada), aumentando desde un 123 % en fe-
brero de 2022 hasta un 377 % en mayo 2022 o
hasta un abismal 719 % en julio 2022, lo que se
tradujo en que Rusia puso en el mercado un
millén de barriles al dia menos de lo que su
propia cuota exigia. Los datos mas recientes
sobre la produccion rusa de abril apuntan a
que el pais estaria produciendo 0,9 millones de
barriles al dia por debajo de su compromiso o
cuota.

Pero la diferencia entre compromiso y reali-
dad no es unicamente achacable a la guerra [>

GRAFICO 2
PRODUCCION DE PETROLEO REAL OPEP+ (EXCLUIDOS CONDENSADOS) VERSUS CUOTA OPEP+

(mbid)
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considera desde julio hasta diciembre 2023.
Fuente: OPEP, AIE y Direccion de Estudios Repsol.
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EL MERCADO DE PETROLEO EN 2023

GRAFICO 3
PRODUCCION DE PETROLEO DE ANGOLA Y NIGERIA
(mb/d)
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Fuente: AIE y Direccion de Estudios Repsol.

de Ucrania. Paises productores OPEP como
Angola o Nigeria presentan durante meses se-
rias dificultades para producir lo acordado por
ellos mismos. En el caso de Angola, la caida
de su produccion de petrdleo tiene su raiz en
factores estructurales derivados de la falta de
inversion crénica en exploracién y produccion,
asi como en la madurez de los campos de pe-
tréleo, lo que podria hacer que la produccion
de Angola caiga un 20 % en 2030, comprome-
tiendo aun mas las finanzas del pais. Por otro
lado, a diferencia de Angola, los problemas de
Nigeria son principalmente coyunturales. Uno
de los problemas que enfrenta el pais es la
sustraccion de petroleo por parte de grupos
como los Vengadores del Delta Niger. Para dar
un orden de magnitud de la cantidad aprehen-
dida, el Gobierno estim6 que, durante el pri-
mer semestre de 2022, se sustrajeron 500.000
barriles de petréleo diarios, valorados en un
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—— Nigeria

total de 2.000 millones de ddlares. Pero parece
que su produccion se recupera progresiva-
mente: desde el nivel mas bajo de su historia
alcanzado en septiembre de 2022, 1,3 millo-
nes de barriles al dia, se espera pueda au-
mentar hasta entornos de 1,8 millones de ba-
rriles al dia en un futuro reciente. Por todo ello,
el grado de cumplimiento de Angola y Nigeria
con los recortes de produccion de la OPEP+
es constantemente elevado, es decir, produce
por debajo de su cuota.

Presumiblemente,
formaron parte de las razones por las cuales
el grupo OPEP+ decidié anunciar la amplia-
cion de los recortes hasta 2024 y llevo a Ara-
bia Saudi a anunciar un recorte voluntario
adicional de un millén de barriles al dia. Pero
no son los unicos elementos que entran en
juego. La produccion fuera del cartel OPEP+
y las expectativas sobre demanda futura >

todos estos factores
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GRAFICO 4
PRODUCCION DE PETROLEO DE RUSIA
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Fuente: AIE y Direccion de Estudios Repsol.

son factores cuya evolucidon hay que analizar
minuciosamente.

La oferta no-OPEP parece mas sélida de
lo inicialmente previsto a comienzos de ano.
Segun la Agencia Internacional de la Energia,
la produccion conjunta no-OPEP+ en 2023
aumentara en 1,9 millones de barriles al dia.
Estados Unidos podria afadir 0,9 millones de
barriles al dia, mientras que se prevé que
Brasil, Canadd, Noruega y Guyana incremen-
ten conjuntamente su produccién en 0,5 mi-
llones de barriles al dia respecto a 2022.
Este significativo aumento de la produccion
no-OPEP+ supone un escollo en la estrategia
de Arabia Saudi de control de la produccion.
A esto se une la resiliencia de Rusia en lo que
respecta a su capacidad de produccion vy, so-
bre todo, de exportacion de petréleo. Como
muestra de su fortaleza, a pesar de las san-
ciones impuestas por Occidente, las expor-
taciones de petrdleo ruso promediaron 8,3 mi-
llones de barriles al dia durante el pasado mes
de abril, nivel significativamente superior a la

2021

2022

media anual registrada en 2021, de 7,5 millo-
nes de barriles al dia.

Respecto a la demanda de petréleo espera-
da, el mercado sigue dominado por las expec-
tativas econdmicas, a pesar de que la evolu-
cion de los fundamentales, esto es, oferta y
demanda efectiva, continda siendo positiva,
valgan los datos de consumo de petréleo en
EE. UU.y Europa, a pesar del aterrizaje de sus
economias. Ademas, la previsién de un mayor
uso de petrdleo en Asia, y mas concretamente
en China, deberia llevar a un sustancial exceso
de demanda en el segundo semestre y a una
caida de los inventarios globales de petrdleo,
lo cual, en teoria, empujaria al alza los precios
del petrdleo.

2.2. Laresistencia de la produccion y las
exportaciones de Rusia

Uno de los elementos que sin duda ha mar-
cado y continda marcando la evolucién de [>
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los mercados de petréleo a nivel global es Ru-
sia. Para contextualizar la evolucién de la pro-
duccién de petréleo rusa, en 2021 el pais pro-
dujo 10,9 millones de barriles al dia de petrdleo,
un 2% mas que en 2020. En 2022, a pesar de
las sanciones impuestas por Occidente, Rusia
consiguio aumentar su produccion de petrdleo
un 2% hasta 11,1 millones de barriles al dia.
Cabe recordar en este punto que Rusia fue
en 2021 el mayor exportador de petroleo, es
decir, de crudo y productos petroliferos, del
mundo con una media de 7,5 millones de barri-
les al dia (4,6 millones de barriles al dia de cru-
do; 2,9 millones de barriles al dia de productos
petroliferos). El pasado abril, Rusia export6 5,2
millones de barriles al dia de crudo, el nivel
mas alto desde mayo de 2022. China e India,
los mayores compradores de crudo ruso ac-
tualmente, importaron 2,1 millones de barriles
al diay 2 millones de barriles al dia, respectiva-
mente, representando conjuntamente el 80%
del total. Esta es otra de las consecuencias de

EL MERCADO DE PETROLEO EN 2023

la guerra: la reordenacion de los patrones de
importacion y exportacion de crudo y produc-
tos petroliferos.

Pero no solo Rusia ha sido capaz de reo-
rientar sus exportaciones de petréleo. Europa
también ha sido capaz de atraer nuevos sumi-
nistradores de crudo y productos petroliferos, y
ha conseguido intensificar las importaciones
de proveedores tradicionales como EE. UU. En
lo que respecta al mercado de diésel y gasé-
leo, Europa esta recibiendo grandes cantidades
del combustible desde Turquia, pais que impor-
t6 una media de 470.000 barriles al dia de pro-
ductos petroliferos rusos en abril, o Egipto, un
comprador relativamente nuevo de petréleo
ruso, que importd una media de 50.000 barriles
al dia, en su mayoria diésel y gasoleo. Arabia
Saudi se ha posicionado como uno de los prin-
cipales proveedores de diésel y gasoleo de Eu-
ropa. En abril import6é 174.000 barriles al dia de
diésel y gaséleo rusos, mientras que al mismo
tiempo enviaba a Europa diésel y gasoleo >

GRAFICO 5
EXPORTACIONES DE PETROLEO DE RUSIA POR PAIS/REGION
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procesado en sus refinerias, convirtiéndose en
el principal suministrador de dicho combusti-
ble a Europa. De hecho, Arabia Saudi superd
a EE. UU. y se convirtio en el segundo expor-
tador mundial de diésel y gaséleo en abril.

Sin embargo, a pesar de que Rusia ha sido
capaz de redirigir sus flujos de exportaciones
de petréleo hacia otras geografias, surge la
duda de cémo y de dénde obtendra tecnolo-
gias claves para continuar con el desarrollo de
su sector de gas y petréleo. Rusia importa
practicamente la totalidad de los equipos y tec-
nologias clave necesarios para mantener su
produccion offshore. Ademas, el sector petroli-
fero ruso necesita de constantes mejoras y ac-
tualizaciones de sus equipos. Por ello, muchos
analistas apuntan a que Rusia tendra dificulta-
des para mantener los actuales niveles de pro-
duccion, y que estas dificultades se traduciran
en caidas de produccion en la presente déca-
da. Un factor que contrarresta la vision de una
caida progresiva de la produccién de petrdleo
en Rusia es que el pais alberga una cuenca
petrolifera cuya tasa de declino es relativa-
mente baja, cercana al 2%. Segun la AIE
(Agencia Internacional de la Energia), la tasa
de declino medio de campos petroliferos ma-
duros en paises no-OPEP se situ6 en el 8%
en el periodo 2015-2019. Aunque, de nuevo, la
falta de inversion y el limitado acceso a tecno-
logia extranjera podria acelerar las tasas de
declino a medio y largo plazo.Y la posibilidad
de que Rusia pueda importar tecnologia y
equipo de paises «amigos», como China, es
limitada, ya que son inferiores en términos de
caracteristicas técnicas.

La produccién de petréleo offshore no es el
unico sector dependiente de tecnologia extran-
jera. También lo es el sector del refino. Segun
Konstantin Radinsky, presidente de la Asocia-
cion de Fabricantes de Equipos de Petrdleo y

Gas (OGEMA), practicamente el 90 % de cada
valvula y bomba es extranjera. En medio de la
reduccion de ingresos que obtiene por la venta
de su petroleo, Rusia estaria valorando reducir
las subvenciones que reciben sus refinerias
por la venta de combustible, segun fuentes cer-
canas al Gobierno. En 2022, Rusia gasto
26.600 millones de ddlares en concepto de
compensacion a las refinerias por la diferencia
entre el precio del combustible vendido en el
mercado nacional y el precio teérico del com-
bustible, es decir, si este hubiera sido exporta-
do a Europa. Durante los primeros cuatro me-
ses de 2023 los ingresos presupuestarios
procedentes de la venta de gas y petrdleo ca-
yeron un 52 % comparados con el mismo pe-
riodo de 2022. De hecho, Rusia esta incurrien-
do en un déficit fiscal tan notable que, durante
los cuatro primeros meses del ano, el pais ha
superado todo el déficit presupuestado para
2023.

3. Demanda global de petréleo

La AIE estima que la demanda global de
petrdleo crecerd este afio 2,4 millones de ba-
rriles al dia respecto a 2022. Sin embargo, el
reparto regional de este crecimiento esconde
tendencias de consumo tremendamente dis-
pares. La recuperacion econdmica tras los
confinamientos en China contrasta fuerte-
mente con el consumo de petrdleo de la
OCDE, que cay6 360.000 barriles al dia du-
rante el primer trimestre de 2023 respecto al
mismo periodo del afio anterior, aunque fue
una caida menor que la observada en el ulti-
mo trimestre de 2022 (-890.000 barriles al
dia). Sin embargo, se espera que la demanda
de petréleo en la OCDE vuelva a crecer a par-
tir del segundo trimestre de este afo en >
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GRAFICO 6
VARIACION ANUAL DE LA DEMANDA DE PETROLEO POR PAIS/REGION
(Millones de barriles al dia)
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Fuente: AIE y Direccion de Estudios Repsol.

adelante, con un crecimiento promedio de Una de las claves de la demanda global de

440.000 barriles al dia, aunque el enorme au- petréleo pivota sobre lo que sucede en China.

mento esperado de 2,4 millones de barriles al Las ultimas estimaciones de la AIE sitian a

dia en la region no-OCDE lo empequefiece. China como el responsable del 60% del >
TABLA 2

DEMANDA DE PETROLEO ESTIMADA DE CHINA, ENERO-ABRIL 2023
(Miles de barriles al dia)
Variacion %
Enero- ene-abr
-abril 2022 2023 vs.
ene-abr 2022

Tipo Enero-abril 2023 172023

Demanda de petrdleo estimada

Produccion de refinerias 14.775 14.703 13.642 8,3
Importaciones de productos petroliferos 1.563 1.427 1.042 50
Exportaciones de productos petroliferos 1.386 1.531 963 44
Importaciones netas (importaciones - exportaciones) ... 177 -104 80 122,40
Demanda estimada 14.952 14.599 13.722 9
Demanda de productos petroliferos

Gasolina . 3.335 3.292 2.730 22,2
Queroseno 635 605 300 111,8
Diésel 4.005 3.852 3.312 20,9
Fueldleo . 1.186 1.056 636 86,4
Nafta 1.836 1.790 1.448 26,8
GLP 2.305 2.220 2.043 12,9

Fuente: Energy Intelligence y Direccién de Estudios Repsol.
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crecimiento de la demanda de petréleo a nivel
global, el equivalente a un crecimiento de 1,5
millones de barriles al dia. La narrativa predo-
minante espera que China aumente con fuerza
su demanda de petréleo durante la segunda mi-
tad del afo, aunque actualmente el aumento
estd siendo mas bien progresivo. Para poder
adelantar tendencias de consumo en China en
lo que resta de afno, conviene comparar la evo-
lucion de su demanda con el mismo periodo del
ejercicio anterior. Durante los primeros cuatro
meses de 2023, China aumentd su demanda
de petrdleo un 9% respecto al mismo periodo
del ano anterior. Las importaciones de fueléleo
tocaron el maximo de diez afios por la compra
de grandes volumenes de fueloil pesado ruso,
el cual cotiza con descuento, por parte de pe-
quenas refinerias independientes (conocidas
como teapots, en inglés). Estas importaciones
van acompanadas por compras de nafta para
aligerar el fueléleo empleado como materia pri-
ma en las refinerias. Por otro lado, se espera
que continue la recuperacion de la demanda de

queroseno de aviacion, pero a un ritmo mas
lento, dado que los viajes aéreos nacionales ya
superan los niveles previos a la pandemia.

4. Balance de oferta y demanda

Una vez analizada la importancia que tiene
la cuota o compromiso de produccion en el ul-
timo anuncio de recorte voluntario, cabe res-
ponder a la pregunta de si estos nuevos recor-
tes encuentran una justificacion desde el punto
de vista de los fundamentales del mercado de
petréleo. Un buen punto de partida son los ba-
lances de oferta y demanda que elaboran las
principales agencias de prevision energética:
la Agencia Internacional de la Energia (AIE)
y la Agencia de Informacion Energética de Es-
tados Unidos (EIA), las cuales ofrecen sus pre-
visiones sobre los mercados del petréleo con
una periodicidad mensual.

En lo que respecta a la AIE, su ultimo infor-
me estima que el recorte sorpresa de la [>

GRAFICO 7
BALANCE OFERTAY DEMANDA GLOBAL DEL PETROLEO SEGUN LA AIE
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OPEP+ corre el riesgo de agravar un déficit de
oferta de petrdleo en el segundo semestre
de 2023, asi como de aumentar el nivel gene-
ral de precios en un momento de elevada in-
certidumbre econdmica. La AIE prevé que la
demanda mundial de petréleo crezca 2,4 millo-
nes de barriles al dia, explicando los paises
no-OCDE el 90% de dicho aumento y China,
un 60% (o 1,5 millones de barriles al dia). Lo
que sostiene la AIE es que proveer ese creci-
miento de 2,4 millones de barriles al dia de de-
manda puede resultar un desafio debido a los
nuevos recortes de produccion de la OPEP+,
ya que podrian reducir la produccién en 1,4 mi-
llones de barriles al dia desde marzo hasta fin
de afio. A diferencia de lo que sucedia afos
atras, el crecimiento de la produccién de shale
oil en EE. UU., que tradicionalmente ha sido la
principal fuente de crecimiento de produccion
por su otrora rapidez de respuesta a los pre-
cios, esta limitada por cuellos de botella en la
cadena de suministro, por un mayor enfoque

EL MERCADO DE PETROLEO EN 2023

en la disciplina financiera (favoreciendo el pago
de dividendos a accionistas, o el repago de
deuda frente a la reinversion de los beneficios
generados en la propia industria), y por el au-
mento de los costes de produccion. Con todo
ello, la AIE espera un déficit de oferta de 0,75
millones de barriles al dia en media en 2023, lo
que tedricamente empujaria a los precios al
alza.

Por su parte, la vision sobre el mercado de
la EIA diverge respecto a la que mantiene la
AIE, en especial en lo que respecta al creci-
miento de la demanda global de petrdleo.
Como se mencionaba anteriormente, la AIE
espera un aumento del consumo de petréleo a
nivel global de 2,4 millones de barriles al dia,
mientras que la EIA lo estima en 1,6 millones
de barriles al dia, principalmente por un menor
crecimiento esperado de la demanda de petro-
leo en China (AIE: 1,5 millones de barriles al
dia; EIA: 0,8 millones de barriles al dia). Asi-
mismo, la EIA estima un crecimiento de la >

GRAFICO 8
BALANCE OFERTAY DEMANDA GLOBAL DEL PETROLEO SEGUN LA EIA
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oferta de petréleo global de 1,5 millones de ba-
rriles al dia, mientras que la AIE prevé un au-
mento ligeramente menor, de 1,4 millones de
barriles al dia. Por tanto, un menor crecimiento
esperado de la demanda, unido a un mayor
crecimiento de la oferta global de petréleo, da
como resultado un balance de petroleo previsto
por la EIA con aumentos de inventarios globa-
les de petréleo de 0,36 millones de barriles al
dia en media, lo que contrasta con una caida
de los inventarios de 0,75 millones de barriles
al dia segun la AIE. Esta divergencia entre las
dos principales agencias de prevision energéti-
ca pone de relieve el entorno incierto y volatil
que domina el mercado del petréleo, y cuyas
visiones bien podrian variar a lo largo de los
préximos meses. En cualquier caso, ambas
agencias de prevision energética esperan una
segunda parte de afo con un balance oferta-
-demanda mas ajustado, impulsado princi-
palmente por la reapertura de China, visién
que es compartida ampliamente por el con-
senso de consultores de energia y bancos de
inversion.

Si se desagrega por region este crecimiento
global, vemos que la EIA estima un incremento
muy reducido (0,06 millones de barriles al dia)
del consumo de petrdleo en la region OCDE,
dejando todo el peso del crecimiento a la re-
gién no-OCDE. Por su parte, la AIE es mas op-
timista y estima un aumento de la demanda en
paises desarrollados de 0,3 millones de barri-
les al dia. Esta es una de las principales dife-
rencias entre ambas agencias de prevision
energeética: el impacto de una potencial rece-
sion sobre la demanda de petréleo en econo-
mias desarrolladas es mas severo en las previ-
siones de la EIA, mientras que la AIE espera
un aterrizaje «suave» de sus economias, con
Europa y EE. UU. manteniendo estable su con-
sumo de petroleo respecto a 2022.

5. El precio en el mercado de futuros,
mas alla de los fundamentales

Ultimamente los precios del petréleo no se
han visto unicamente afectados por factores
puramente de oferta y demanda, o fundamen-
tales, sino que estan sujetos a elementos, por
ejemplo, de indole geopolitica o de cambio en
las expectativas financieras y bancarias. Du-
rante los ultimos meses, el entorno macroeco-
némico ha tenido una influencia negativa sobre
el sentimiento del mercado del petréleo, inclu-
so antes de los colapsos de los bancos Silicon
Valley Bank o First Republic Bank en EE. UU.
Sin embargo, los temores de contagio en los
mercados financieros dominan gran parte del
sentimiento, y parece que el entorno macro-
econdmico pesa mas de lo que se esperaba a
comienzos de ano. De este modo, el precio del
petréleo se mueve menos por los fundamentos
de oferta y demanda, y mas por las preocupa-
ciones sobre una potencial recesién econdmi-
ca a nivel global que afectaria a la demanda de
petréleo.

Este sentimiento bajista del mercado se re-
fleja en una menor liquidez de los mercados, lo
cual allana el camino a movimientos mas vola-
tiles de los precios. Un proxy de la mayor o me-
nor liquidez en un mercado es el interés abier-
to, concepto que se aplica a la negociacién de
contratos en los mercados de futuros. El interés
abierto se define como el numero total de con-
tratos que aun no se han cerrado o liquidado al
final de la sesion de contratacion y que, por lo
tanto, permanecen abiertos. El interés abierto
se emplea también para analizar la tendencia
del mercado. De este modo, un interés abierto
elevado es generalmente indicativo de un mer-
cado de gran volumen, liquidez e intervencién
de diversos participantes de mercado. Un me-
nor interés abierto denota menor liquidez y >
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actividad. A menor liquidez, mas complicado
es entrar o salir de posiciones porque es dificil
encontrar compradores o vendedores, lo que
aumenta la volatilidad de los precios.

Las razones de la caida del interés abierto
pueden derivarse de una menor actividad de
cobertura de precios por empresas petroliferas
para la produccién futura de crudo. Hablamos
de empresas cuya actividad principal es pro-
duccién, procesamiento o transporte de crudo
(una mayor volatilidad puede implicar mayor
coste de cobertura). Desde el punto de vista de
las posiciones no comerciales, englobadas en
el grupo managed money, cuya actividad prin-
cipal no es la produccion, procesamiento o
transporte de crudo, sino posicionarse a favor
de la tendencia en busqueda de una ganancia,
pero sin participar en el mercado del activo
subyacente, la caida del interés abierto tam-
bién puede reflejar una menor rentabilidad
esperada, generalmente por una potencial
recesion. Conviene resaltar que con un nivel
de precios elevado estos especuladores
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necesitan menor numero de contratos para
mantener el mismo valor de esos contratos. Y
viceversa.

El comienzo de la invasion de Ucrania ace-
leré la caida de interés abierto de los futuros
del Brent, aunque, como se aprecia en el Gra-
fico 9, el interés abierto ya venia cayendo des-
de comienzos de 2021.

La reduccién del interés abierto en el mer-
cado del petroleo se ve reflejado en las dinami-
cas de inversion en dicho sector. En concreto,
la inversion a nivel mundial en exploracién y
produccién de petrdleo y gas tocé maximos en
2014 con una inversion media anual de 740.000
millones de ddlares. En 2019, la inversion fue
un 60 % de los niveles de 2014, y en 2022 cay6
a entornos del 50 % del esfuerzo inversor maxi-
mo visto en 2014. La tendencia descendente
en los CAPEX a nivel global del sector de pe-
tréleo y gas sienta las bases de un mercado
estructuralmente deficitario a medio y largo
plazo, exacerbando la volatilidad actual. Esta
menor inversion en el sector de petréleo y >

GRAFICO 9
INTERES ABIERTO DE LOS FUTUROS DEL BARRIL DE ICE BRENT
(Contratos de 1.000 barriles)
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GRAFICO 10
INVERSION GLOBAL EN ENERGIAS LIMPIAS Y EN COMBUSTIBLES FOSILES
(Miles de millones de ddlares, 2022)
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gas no solo deriva de inversores que anterior-
mente asignaban el capital en el sector, y que
actualmente redirigen los flujos de capital ha-
cia sectores alineados con las energias limpias
y la transicion energética, sino que son las pro-
pias empresas de petréleo y gas las que han
abrazado una estrategia de diversificacion de
la inversién para convertirse en companias
multienergéticas.

Segun el informe World Energy Investment
2023, publicado recientemente por la AlE, la in-
version mundial destinada a energias limpias en
2023 crecera mas de 120.000 millones de ddla-
res, mientras que la inversion global en combus-
tibles fosiles se expandira en menor medida, en
50.000 millones de ddlares. De un total de 2,8
billones de ddlares, casi dos tercios de la inver-
sion mundial en energia se canaliza hacia las
energias limpias, y un 38 % hacia combustibles
fosiles. El informe destaca cambios profundos
en las tendencias de inversién: por primera
vez, la inversion global en energia solar supe-
rara a la inversion mundial destinada a la

2021 2022 2023

Combustibles fésiles

produccion de petréleo. Sin duda, un hecho sin
precedentes.

6. Margenes de refino

Una de las numerosas consecuencias deri-
vadas de la guerra en Ucrania fue el especta-
cular aumento de los margenes de refino en
todo el mundo, y en especial en Europa. Uno
de los factores que impulsaron la rentabilidad
del sector del refino en Europa fue una prima
de riesgo asociada a los productos petroliferos
que Rusia exportaba a Europa, que en realidad
consistia en el temor o la expectativa de que
esas exportaciones no encontrasen nuevos
mercados, lo que llevaria a una disrupcién de
los mercados de productos petroliferos a nivel
global.

Sin embargo, tras la entrada en vigor, el 5
de febrero, del embargo europeo a la importa-
cion, asi como el tope al precio de los produc-
tos petroliferos rusos impuesto por el G7, la >
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Unidn Europea y Australia, los margenes de re-
fino iniciaron una fuerte deriva bajista. Si bien
durante el cuarto trimestre de 2022 los marge-
nes de diésel en el noroeste de Europa prome-
diaron alrededor de 51 $/bl, con un pico maxi-
mo de mas de 80 $/bl registrado en octubre de
2022 debido a la compra para acumulacién
ante al temor de que Europa no pudiese reem-
plazar sus importaciones de diésel ruso, pero
también, y no menos importante, a los aumen-
tos de costes por los altos precios del gas natu-
ral necesario en el proceso de refino y a las
huelgas en refinerias francesas, a lo largo del
primer trimestre del presente ano los marge-
nes de diésel vieron caidas del 36%. Cabe
plantearse, por lo tanto, qué factores han lleva-
do a esta caida de los margenes. Por un lado,
una demanda en Europa estacionalmente dé-
bil tras el fin de la temporada de invierno, la
caida de los precios del gas natural, la recupe-
racion de la produccion de las refinerias

EL MERCADO DE PETROLEO EN 2023

francesas tras las huelgas y unos inventarios
de gaséleo en ARA (Amberes-Réterdam-Am-
sterdam) por encima de la media de los ultimos
cinco anos han presionado los margenes a la
baja. Sin embargo, el reciente aumento del
margen de diésel en el noroeste de Europa re-
fleja unos inventarios de gaséleo en ARA cer-
canos a la media de los ultimos cinco afos, in-
terrupciones en el procesado de crudo de las
refinerias de Shell y Total en territorio europeo,
asi como el comienzo de la temporada de con-
duccién y un ligero repunte de los precios del
gas natural. En cualquier caso, se espera que
los margenes de este combustible continden
siendo sdlidos.

Otro elemento de capital importancia en la
evolucién de los margenes de refino europeo
es el aumento de la capacidad de refino en
otras latitudes. En 2023 se espera que entren
en operacion una serie de nuevas refinerias
que podrian empujar los margenes a la baja. >

GRAFICO 11
MARGEN DE DIESEL VERSUS BARRIL DE BRENT EN EL NOROESTE DE EUROPA
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GRAFICO 12
AUMENTOS DE LA CAPACIDAD DE REFINO A NIVEL GLOBAL EN UNA SELECCION DE PAISES, 4T22-2023
(Miles de barriles al dia)
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Concretamente, entre el ultimo trimestre de
2022 y el presente afno se estima que se ana-
dan 1,5 millones de barriles al dia de capacidad
neta, esto es la diferencia entre apertura de
nuevas refinerias y el cierre de complejos de re-
fino de crudo. Algunos de los principales pro-
yectos incluyen la refineria Jizan, en Arabia
Saudi, la cual, a pesar de haber iniciado sus
operaciones en 2021, estima que su unidad de
hidrocraqueo produzca 200.000 barriles al dia
de diésel en 2023, de un total de 400.000 barri-
les al dia de capacidad. En agregado, Oriente
Medio procesara 8,8 millones de barriles al dia,
un millén de barriles al dia adicionales sobre
los que se procesaban en la regién en 2019.
Otros grandes proyectos esperados en 2023
incluyen la megarrefineria de Dangote, en Ni-
geria, con 650.000 barriles al dia de capaci-
dad; la refineria Al-Zour, en Kuwait, con una ca-
pacidad de procesamiento de crudo de 615.000
barriles al dia; la refineria de Dugm, en Oman,
con 230.000 barriles al dia; o el complejo

- T

Arabia Saudi Oman Irak

Karbala, en Irak, que aumentara en 140.000
barriles al dia la capacidad de refino del pais.

Adicionalmente a estas nuevas refinerias,
destaca el aumento de capacidad en China,
pais donde se concentra el 17 % de la capaci-
dad mundial de refino y donde también se con-
centra la mayor parte de la capacidad ociosa
(no utilizada) a nivel mundial, y cuya utilizacion
de refinerias actualmente es relativamente
baja, en torno al 70 %. Sin embargo, la capaci-
dad de exportacion de productos refinados de-
pendera de las cuotas de exportacion que con-
ceda el Gobierno chino y, por lo tanto, quedaran
sujetas a decisiones de indole politica.

7. Conclusiones

Las perspectivas de precios para el resto del
ano 2023 y para 2024 estan mediatizadas desde
el lado de la demanda por las probabilidades
de una recesion global y una recuperacion >
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mas lenta de lo previsto de la demanda china.
Por el lado de la oferta, el grupo OPEP+ esta
actuando para garantizar lo que parece un ob-
jetivo minimo de precios para el barril de Brent
de 75 ddlares, que contrasta con el aumento
del precio en 2022, el cual estuvo en gran me-
dida explicado por la acumulacién de productos
ante la posibilidad de no tener suficiente crudo
ruso para procesar y, sobre todo, por el temor a
no disponer de diésel. Estos miedos, unidos al
aumento histérico de los precios del gas natu-
ral, input y coste basico en las refinerias para
obtener gasdleo, explican los histéricos marge-
nes de refino de la parte final de 2022.

Esta situacion es distinta en 2023, dado que
los menores precios del gas y la entrada de
nueva capacidad de refino llevaran a los mar-
genes de 2023 y 2024 a situarse en rangos
mas normales histéricamente, por lo que se re-
ducira la presién alcista a los indices de pre-
cios de consumo (IPC) del mundo.
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Si la recuperacion de China se retrasara, y
las subidas de tipos de interés ralentizasen
dramaticamente el crecimiento en la OCDE,
los precios solo se sostendrian por la actua-
cion adicional de recortes por parte de Arabia
Saudi. Si, por el contrario, la demanda se com-
porta como en el primer trimestre de este afio
y ademas crecen mas Chinay los paises emer-
gentes, los precios del petréleo podrian situar-
se en niveles cercanos a los 90 ddlares. Sin
embargo, dado lo comentado anteriormente
sobre el refino, no parece que esos precios del
crudo lleven en ningun caso a precios de la ga-
solina y del gasdleo ni siquiera similares a
los de 2022. Por lo tanto, la incertidumbre ac-
tual deberia llevar a niveles de precios en torno
a los 75,80 ddlares barril en lo que queda de
ano, y algo superiores si se confirma que la
movilidad en China se recupera mas depri-
sa de lo que indicarian las perspectivas actua-
les de crecimiento del PIB.
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Este articulo analiza como el desarrollo de una infraestructura comun a nivel UE para la in-
teroperabilidad fomenta la colaboracion y la comparticion de recursos de datos. Desde el dise-
o, dicha infraestructura articula una innovadora capacidad de interrelacion entre los diferen-
tes actores de la nueva Economia del Dato europea (segura, confiable y soberana), favoreciendo
el desarrollo de un mercado econdmico que se estima que crecerd hasta representar el 6 % del
PIB de la Union en 2025. Creemos que alrededor de esta infraestructura floreceran los ecosis-
temas federados de datos, entornos de comparticion y explotacion que, gracias a una gober-
nanza participativa, fomentan dindmicas de negocio win-win con las que crear valor afiadido
mas alla de la suma de las partes, y cuyo reparto se orquesta de forma equitativa.
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1. El importante valor econémico del
dato

La Economia del Dato hace referencia a la
oferta y demanda global de datos que se gene-
ran de forma instantanea a través de aplicacio-
nes informaticas, objetos conectados y de to-
dos los posibles servicios relacionados. En un
mundo hiperconectado, cualquier interaccion
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micos y Transformacién Digital.

** Consultor Sénior de Estrategia. Oficina del Dato, Secretaria de
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Econdémicos y Transformacion Digital.
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es susceptible de generar datos. Si queremos
estudiar y cuantificar el valor latente en los mis-
mos, la clave esta en el potencial interés por
estos: un conjunto de datos puede resultar de
utilidad para varias empresas que operan en
una misma cadena de valor, para competido-
res de un mismo sector, 0 para organizaciones
de otros sectores con los que se guarde una
relacion comercial. Incluso es posible que sur-
jan intereses entre empresas que aparente-
mente no tienen ninguna conexion entre sus
modelos de negocio; de hecho, este es proba-
blemente el tipo de impacto mas transforma-
dor, que abre una puerta a un futuro de oportu-
nidades por (co)desarrollar. >
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Por supuesto, los actores implicados en la
Economia del Dato son multiples. Por un lado,
estan las organizaciones que generan los da-
tos, asi como las que los utilizan para mejorar
sus procesos productivos o para desarrollar
nuevos productos y servicios. Por otro lado, es-
tan los proveedores de tecnologia y servicios
que habilitan el almacenamiento, procesamien-
to y explotacién de grandes cantidades de da-
tos. Ademas, las Administraciones publicas son
también una parte importante, tanto en su ca-
pacidad de articular procesos de esta misma
naturaleza como en lo relativo a una regulacion
digital que cada vez juega un papel mas clave
en las relaciones que caracterizan dicha eco-
nomia. La Economia del Dato afecta a todos
los sectores productivos: todas las organizacio-
nes y administraciones generan y utilizan da-
tos en su actividad; si bien es cierto que algu-
nos sectores tienden a utilizar datos de una
forma mas intensiva (el sector financiero o el
de la salud podrian incluirse entre estos). Tam-
bién en algunas industrias las barreras existen-
tes son mayores, incluso culturalmente, y tam-
bién a lo largo de la dimension geografica
encontramos diferencias en los niveles de co-
nocimientos técnicos, o en la disponibilidad de
recursos para invertir en tecnologia.

Segun estimaciones, la Economia del Dato
europea esta destinada a generar un mercado
econdmico que en 2025 alcanzara los 827.000
millones de euros para los 27 Estados miem-
bros —o alrededor del 6 % del PIB (European
Commission, Directorate-General for Commu-
nications Networks, Content and Technology,
2020)—, en gran medida relacionado con el
crecimiento del internet de las cosas y la ingen-
te cantidad datos que estos dispositivos son
capaces de originar. Estas estimaciones se ba-
san en diferentes modelos econométricos, por
ejemplo, el basado en la venta de datos, o el

que mide la explotacion de los datos propios a
una organizacion. También se generan benefi-
cios para los Estados en los que operan dichas
entidades, ayudando a estimar la situacién
econdémico-financiera de un pais, y vertebran-
do un tejido econdémico innovador con base en
la creacién de nuevas empresas y empleos. No
obstante, es importante resefar que esta
apuesta por la prosperidad y la innovacién
debe ser aprovechada sin que ello suponga
generar desigualdades, hipotecar el futuro in-
dustrial y tecnoldgico, y sin comprometer los
valores y derechos fundamentales alcanzados
por la ciudadania.

Bajo este contexto, la Comisién Europea pu-
blica en febrero de 2020 una oportuna, a la par
que ambiciosa, Estrategia Europea de los Da-
tos, cuyo objetivo es convertir a la Unién Euro-
pea en lider de una sociedad dirigida por los
datos. La creacion de un mercado unico de da-
tos, al que después nos referiremos en mayor
profundidad, debe permitir que estos fluyan li-
bremente por la Unién, no solo geograficamen-
te, sino entre sectores, en beneficio de las em-
presas y organizaciones del tercer sector, los
investigadores y las Administraciones publicas.

Este posicionamiento politico de caracter
estratégico pivota sobre dos ejes tecnolégicos
actualmente muy en boga: los datos y los ser-
vicios cloud (o, mas genéricamente, el modelo
«como Servicio»/«as-a-Service» que ofrece la
nube publica). Podemos decir que uno de los
objetivos principales de esta Estrategia de
los Datos es fomentar el uso del big data y la
inteligencia artificial en Europa, y para ello se
estan llevando a cabo iniciativas para mejorar
el acceso a los datos y a las tecnologias con
que explotarlos. Se ha disefiado un magnani-
mo plan de trabajo para la transformacion digi-
tal de empresas y servicios publicos, a lo largo
de una serie de iniciativas como: >
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— el establecimiento de normas claras y
justas sobre el acceso y reutilizacion de
conjuntos de datos,

— la inversién en herramientas e infraes-
tructuras de proxima generacion para al-
macenar y tratar los datos,

— la homogeneizacion y federacion de las
capacidades europeas de computacion
en nube, y

— la puesta en comun de datos europeos
en sectores clave, creando espacios de
datos comunes interoperables.

Lo novedoso aqui es que la estrategia no
sélo aspira a desarrollar nuevas capacidades y
metodologias con las que potenciar las socie-
dades y economias europeas con base en las
dos disciplinas sefnaladas, sino también a co-
nectarlas entre si. Y esto esta motivado a raiz
de la fuerte interrelacion que se observa entre
el diseno y el despliegue de infraestructuras di-
gitales y su uso innovador aplicadas a sectores
concretos. Esta sinergia ha resultado especial-
mente notable en campos como la inteligencia
artificial, cuya efervescencia actual surge gra-
cias a una acompasada coordinacion entre la
disponibilidad de vastos conjuntos de datos y
el uso de tecnologias disruptivas de computo
paralelo. Esta interrelacion entre tecnologia y el
mundo digital supone filosoficamente la inter-
seccion entre la Ley de Moore, que heuristica-
mente sostiene que el numero de transistores
en un microprocesador se duplica aproximada-
mente cada dos afos y, por tanto, también se
dobla tedricamente la capacidad de computo, y
la Ley de Metcalfe, que establece que el valor
de una red de telecomunicacion es proporcio-
nal al cuadrado del numero de usuarios conec-
tados a ella.

Por ello, y dado que el crecimiento en los da-
tos disponibles coincide con un aumento en la
capacidad de procesamiento, podemos hacer
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un uso mucho mas efectivo de los mismos. Esto
es justo lo que ocurrié con el articulo seminal
de Krizhevsky et al., (2012), que revolucion¢ el
campo de la vision computacional a base de
entrenar una red neuronal profunda con 1,2 mi-
llones de imagenes, gracias al uso de dos tar-
jetas graficas que las procesaban en paralelo,
frente a un modelo secuencial tradicional por el
que eso no habria sido posible por el extenso
tiempo en que habria incurrido. Un fenémeno
similar también pasa, y aunque en este caso la
arquitectura informatica es diferente, gracias al
desarrollo del campo del big data, donde se
capitaliza en el modelo de «divide y venceras»,
partiendo grandes conjuntos de datos en pie-
zas mas pequenas para analizarlas en parale-
lo, y consolidando luego los resultados de cada
minianalisis.

Como vemos, se da, por tanto, una exu-
berante oportunidad de generar sinergias
con base en el acceso, la transformacion y el
uso de los datos, aumentando estos proce-
sos con capacidades tecnoldgicas avanza-
das como las que ofrece un modelo as-a-Ser-
vice como el de la nube. Esto es algo que las
grandes corporaciones tecnoldgicas han en-
tendido a la perfeccién, que mas alla de pro-
veer de productos o servicios técnicos innova-
dores, usan también sus plataformas digitales
para comercializar ofertas de terceros, dando
forma a mercados digitales que intermedian
entre proveedores y consumidores de objetos
y recursos. Estos foros donde se cita la ofer-
ta y la demanda tienen, por supuesto, una
traslacion natural al ambito de los datos, y mas
aun si consideramos la condicién no rival de
los mismos, que hace que se puedan copiar y
almacenar (a un coste cada vez mas exiguo)
para explotarse en diferentes contextos, sin
que eso afecte negativamente al duefio origi-
nal de sus derechos. >
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Esta posibilidad de explotaciéon concurrente
y no rival de los conjuntos de datos abre nue-
vas lineas de negocio basadas en la comparti-
cion de datos entre organizaciones, a través de
las que generar escenarios win-win donde el
proveedor los reditia (bien monetizandolos o
de otra forma) y el consumidor los explota. Sin
embargo, estos escenarios se encuentran to-
davia limitados a contextos nicho de especiali-
zacion sectorial, fuertemente condicionados
por la confianza entre las partes, y donde esta
suele ademas ligarse a extensos y detallados
acuerdos contractuales. En esas condiciones,
el desarrollo de un mercado alrededor de los
datos se hace mas complejo y lo limita severa-
mente. Es por este motivo que la citada Estra-
tegia Europea de los Datos tiene como leitmo-
tiv afianzar e impulsar el Mercado Digital Unico.
Gracias a permitir que los datos fluyan mas li-
bremente entre los paises y los sectores eco-
ndmicos, se crea un mercado distribuido con el
que mejorar la economia digital y el crecimien-
to econémico.

Asi, de forma similar al acero y el carbén a
partir de 1951, las contrapartes ejecutan en di-
cho mercado transacciones punto-a-punto, y
esto sirve para fomentar la cooperacion econo-
mica y digitalizar las diferentes cadenas de va-
lor industriales. Bajo este contexto, el dato pasa
de ser solo el subproducto resultante de la inte-
raccion de aplicaciones digitales, con utilidad
en auditorias y depuracion de procesos, a con-
vertirse también en una materia prima que pue-
de reutilizarse de multiples formas, generando
valor anadido incluso a nivel cros-sectorial, a
partir del uso de tecnologias habilitadoras como
el internet de las cosas (loT), el big data, la in-
teligencia artificial, los gemelos digitales, la rea-
lidad virtual / realidad aumentada, o el 5G. Es
innegable que el impacto de un mercado Unico
de datos puede ser tremendamente fructifero

para las cadenas de valor econémicas, con be-
neficios potenciales que incluyen la mejora de
la eficiencia organizacional, el aumento de la in-
novacion y la creacion de nuevos modelos de
negocio. Es por ello que la Comision Europea
complementa su estrategia para los datos con
otras sectoriales, como por ejemplo el Plan de
Accién para una Economia Circular.

2. Del modelo de plataforma al de
ecosistema

El contexto descrito para el mercado Unico
de datos paneuropeo guarda grandes similitu-
des con los modelos de plataforma ya en uso
en la actualidad, traccionando los dos mismos
ingredientes clave: la existencia de un mercado
dinamico de oferta y demanda (en este caso
de conjuntos y servicios de datos), y contar con
un instrumento que actua como conector entre
sus participantes. Asi, el modelo econdmico
subyacente en estas plataformas se centra en
la creacion de valor a través del desarrollo y la
gestiéon de redes de usuarios, al permitir que
estos se conecten entre si, realicen transaccio-
nes, compartan recursos o colaboren de algu-
na manera para el beneficio mutuo. Con base
en un espacio o infraestructura digital comun,
se proporcionan herramientas y servicios que
permiten aprovechar las ventajas de la red. Y
en cuanto a las formas de repartir el valor, pue-
den ir desde un modelo de negocio basado en
tarifas o comisiones por transacciéon hasta
otros de ingresos por venta de activos o por
servicios premium.

Sin embargo, un aspecto novedoso de la ci-
tada Estrategia de los Datos de la UE es la bus-
queda de la colectivizacion en la captura de va-
lor. Frente a los modelos de plataforma, donde
gran parte del valor generado se retiene en >
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el proceso de intermediacion, la UE apuesta
por un esquema de ecosistema que, acorde
con los principios europeos, evite la generacion
de dependencias y posiciones de dominancia
en los mercados. Este paradigma se sustenta
sobre las bases del federalismo, de forma que
la clave no reside en una infraestructura unica
donde todos los participantes desarrollan su
actividad, sino en una gobernanza minima que
habilite la interaccion entre ellos y que les per-
mita retener su autonomia y poder de decision
en cuanto a las transacciones de datos, en las
que tomar o no parte segun las condiciones del
momento. Es decir, la plataforma deja de ser el
elemento central sobre el que todos operan, y
son las reglas de gobernanza las que, por el
contrario, toman esas riendas.

La formula reside, por tanto, en buscar cémo
articular un ecosistema mas amplio, con base
en un modelo federativo donde la interoperabi-
lidad existe desde el disefio, y para el que se
busca una activa colaboracién entre los dife-
rentes actores en la definicion de las «reglas
de juego». Esto permite ampliar las oportunida-
des procedimentales y operativas para los par-
ticipantes, que ya no deben someterse a unas
normas dictadas por el operador de la platafor-
ma central, y eso genera un mayor valor para
el conjunto. Es importante destacar ademas
que se trata de valor «nuevo», adicional al ya
existente en la suma de cada uno de los parti-
cipantes. Estas novedosas redes de usuarios,
articuladas segun ecosistemas de comparti-
cion y explotacion de datos donde por primera
vez se citan agentes que antes no parecian
guardar una relacion evidente, dan lugar a nue-
vos modelos de negocio con que generar valor
adicional. Y esa dindmica debe hacerse de for-
ma que no cree monopolios u oligopolios.

Por tanto, la gobernanza se convierte en un
elemento esencial, debiendo establecerse reglas
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para garantizar un funcionamiento adecuado,
gue sirvan para proteger los intereses de todos
los participantes. En este sentido, hay que con-
siderar y garantizar aspectos como la seguri-
dad informatica, la proteccion de la privacidad
o la definicion de los diferentes modelos de ex-
plotaciéon y comercializacion de datos. También
como decimos, y de forma mas rupturista fren-
te al modelo centralizado, deben tomarse deci-
siones respecto al desarrollo y futuro del eco-
sistema, alaincorporacién de nuevas funciones,
la supresion de aquellas obsoletas y a la ges-
tion de la comunidad de participantes. Esto es
algo que en un modelo de plataforma no toman
los usuarios, siendo el operador quien decide
unilateralmente.

En el lado contrario, este modelo de ecosis-
tema con gobernanza participativa Iégicamen-
te también supone nuevos retos y barreras en
lo que respecta a la interoperabilidad: frente al
paradigma de plataforma donde todos los par-
ticipantes emplean el mismo vehiculo (gene-
ralmente en forma de aplicacién informatica, y
donde, por tanto, la interoperabilidad tecnolo-
gica y semantica existe desde el disefo), en el
caso de un ecosistema federado deben prime-
ro acordarse las reglas técnicas con las que
conectar entre si los diferentes sistemas infor-
maticos, que ahora pasan a estar distribuidos.
Por ello, la capacidad para intercambiar y utili-
zar datos provenientes de diferentes sistemas
pasa necesariamente por la homogeneizacion
de modelos de datos (ya que estos suelen es-
tar estructurados de manera diferente en dife-
rentes sistemas), asi como de los estandares
de sistemas y plataformas que los gestionan,
que pudieran no ser compatibles en origen.
Para ello se pueden emplear diferentes marcos
de referencia con especificaciones técnicas
para el proceso del intercambio de datos, y el
uso de APlIs (interfaces de programacion de >
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aplicaciones) o servicios web que faciliten la in-
tegracién entre diferentes sistemas. Asimismo,
los vocabularios y ontologias compartidas ayu-
daran a estandarizar la estructura y semantica
de los conjuntos de datos, facilitando su com-
prension previamente al intercambio.

Pero, incluso mas alla de la parte netamente
tecnoldgica, deben ademas consensuarse
unos coédigos comunes de buenas practicas
que faciliten la interconexion entre organizacio-
nes también a nivel de negocio, legal y organi-
zativo, de forma que el intercambio de datos no
genere cuellos de botella o impacte negativa-
mente en los procesos de negocio que permite
generarlos, compartirlos o explotarlos. Porque,
de ser asi, las organizaciones deberian aco-
meter cambios para poder capitalizar estas
nuevas légicas comerciales en torno a los da-
tos.Y con el alto numero de combinaciones po-
sibles entre las diferentes dinamicas estratégi-
cas, estructurales y normativas bajo las que
opera cada organizacion, la gran damnificada
seria la liquidez del mercado unico de datos,
que se veria severamente limitado.

Es justo por este motivo que la Estrategia
Europea de Datos busca una soélida coordina-
cion entre las capacidades cloud, gracias a las
que poder desplegar agilmente servicios de in-
fraestructura o software con los que adecuarse
a las necesidades del momento, y el ambito de
la gestion, transformacion y explotacién de los
datos. Sin dicha coherencia interactiva, los es-
cenarios mas probables serian uno donde los
datos no lograsen romper sus silos originales,
limitando por ende sus generosas capacidades
transformativas; o, por el contrario, uno donde
toda esa interoperabilidad por disefio venga
dada por un grupo de interés con una posicion
dominante sobre el resto. En este sentido, el
European Interoperability Framework (Euro-
pean Commission, Directorate-General for

Communications Networks, Content and Tech-
nology, and Directorate-General for Informatics,
2021) es un marco desarrollado por la Comi-
sion Europea para promover la interoperabili-
dad en los sistemas de informacién utilizados
por las Administraciones publicas. Si bien su
alcance original es mucho mas generalista,
este resulta también una interesante opcién
para usarlo como referencia para el reto de la
interoperabilidad en proyectos de comparticion
de datos, ya que proporciona principios, reco-
mendaciones y buenas practicas facilmente
aplicables.

En definitiva, el estudio de la interoperabili-
dad desempena un papel critico en el éxito de
los ecosistemas de datos y en la aspiracion
de extraer todo el valor asociado a dichos en-
tornos. Una de las principales peculiaridades
de un sistema es la existencia de cualida-
des que resultan de la integracion y contribu-
cion de cada uno de sus elementos, y cuyo va-
lor excede a las caracteristicas individuales,
pero sin eliminarlas. Y, para ello, la interopera-
bilidad es la pieza clave que articula dicha inte-
gracion de elementos distribuidos, que debe por
tanto crear unas condiciones que optimicen la
dinamica natural de cualquier ecosistema de
datos, favoreciendo la generacion de sinergias
entre sus participantes y donde estos maximi-
cen sus cualidades y capacidades en tanto en
cuanto conectan con el resto de los actores. La
integracion de capacidades (mediante nuevas
conexiones) permite crear un valor «<novedoso»,
derivado de las sinergias antes mencionadas, y
explotar ese «valor latente en los datos» es pre-
cisamente lo que busca la Estrategia Europea
de Datos mediante el despliegue de dichos eco-
sistemas federados. >

1 Haciendo una referencia a la Teoria de Sistemas, «todo es mas que
la suma de las partes».
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3. Los cuatro pilares de los
ecosistemas federados de datos

Por definicidn, las plataformas digitales son
susceptibles a los llamados efectos de red, au-
mentando rapidamente en valor al crecer su
numero de participantes. Esta bondad de las
economias de escala resulta aun mas benefi-
ciosa al articularse alrededor de un esquema
federado como el mencionado arriba, con un
acoplamiento débil entre partes que busca in-
centivar y facilitar la participacion, explotando
los sistemas informaticos organizacionales sin
costosas inversiones adicionales, o sin colocar
a un intermediario en el centro que gobierne y
determine el alcance del ecosistema. Sin em-
bargo, y como comentabamos arriba, su mo-
delo de gobernanza supone también un reto
significativo. El mismo efecto que permite que
cuanto mas grande y activa sea una red, mas
valiosa se vuelve para todos sus miembros
(creando un efecto multiplicador en términos
de oportunidades de colaboracién, conoci-
miento compartido y valor generado con base
en sinergias), implica también una necesidad
mas acuciante a la hora de coordinar dicha in-
terconexién entre multiples actores de forma
adecuada.

Por este motivo, postulamos cuatro lineas
estratégicas sobre las que fomentar la creacién
y operativa de estos ecosistemas soberanos,
con el objetivo de dinamizar su acogida y ga-
nar capilaridad.

1. Dado el caracter distribuido de estos
ecosistemas, la generacién de comuni-
dad resulta un elemento fundamental. En
cualquier sector existen elementos co-
munes Yy diferenciales unicos al mismo,
resultado de sus procesos de negocio
especificos, asi como de una progresiva
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e iterativa generacion de conocimiento y
una cultura comun. Es por ello por lo que
cualquier actuacion dirigida al impulso
de los ecosistemas federados de datos
debe considerar no sélo las particulari-
dades de la comunidad sobre la que bus-
ca encontrar despliegue, sino también
desarrollarse sobre los marcos preexis-
tentes en la misma, reutilizando artefac-
tos, estandares, mejores practicas y cé-
digos de conducta de amplia aceptacion
en dicho ambito. Dicha comunidad no
solamente debe ser tenida en cuenta
para llegar a buen puerto, sino también
potenciada.

Para este fin sugerimos varias accio-
nes: (i) el fomento de la comunicacion y
la interaccién entre participantes, pro-
porcionando canales de intercambio de
informacion y plataformas colaborativas
donde los miembros de un ecosistema
puedan compartir conocimiento, expe-
riencias y practicas; (ii) el establecimien-
to de refuerzos a la participacion, por
ejemplo, mediante el uso de incentivos
economicos, acceso privilegiado a re-
Cursos y servicios, o reconocimientos
publicos; (iii) la creacion de alianzas es-
tratégicas, articuladas bien alrededor del
establecimiento de acuerdos comercia-
les o con base en la creacién de proyec-
tos conjuntos; (iv) proporcionar apoyo y
recursos, incluyendo herramientas y ca-
pacitacién que ayuden a los miembros
de un ecosistema a desarrollar proyec-
tos, asesoramiento técnico especifico,
orientacion sobre posibles modelos de
negocio o la «disponibilidad» de infraes-
tructuras tecnolégicas compartidas —
dedicaremos mas adelante un apartado
especial a este tema—; y (v) >
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establecer procesos de gobernanza par-
ticipativa que favorezcan que los miem-
bros de la comunidad se involucren en
la toma de decisiones y en la evolucion
del ecosistema, por ejemplo, a través
de mecanismos de retroalimentacion
como encuestas, grupos de trabajo v,
por supuesto, también mediante la par-
ticipacion de representantes de la co-
munidad en los 6rganos de gobernanza
del mismo.

Creemos que todas estas clases de ini-
ciativas ayudaran firmemente en la fase
de adopcion inicial, durante la que el va-
lor de la red puede no ser evidente o sig-
nificativo. Por ello, se hace necesario
atacar ambitos de actuacion conjuntos y
colaborativos con los que fomentar la
participacion en un ecosistema federado
de datos, superando barreras iniciales y
generando el impulso necesario para el
crecimiento y el éxito de la red. Creemos
gue una vez que las organizaciones co-
miencen a unirse, crecera también el in-
centivo para que otras les sigan.

Como comentabamos arriba, la interco-
nexién entre participantes es el elemento
central de cualquier red, también en una
de datos. Y dado que estas tienen como
objetivo alcanzar objetivos comunes y
generar un valor conjunto, se basan en
relaciones de confianza y cooperacion
mutua. Y es precisamente alrededor del
reto de crear marcos de confianza donde
se encuentra uno de los elementos nu-
cleares de los proyectos de comparticion
de datos.

Y dado que en los modelos de ecosiste-
mas la centralizacion propia de las plata-
formas se rompe, la transparencia y la

confianza adquieren en estos un rol in-
cluso aun mas preponderante, al no po-
der reunir a todos los participantes de
forma simultdnea, debido a su naturale-
za distribuida. Por tanto, cualquier inicia-
tiva a desplegar debe considerar las po-
liticas y mecanismos que promulguen
adecuadamente estas dimensiones. En
este sentido, creemos que diversas ac-
tuaciones pueden ayudar a tal fin: (i) el
disefio y consenso de un marco comun
operativo, que también incluya aspec-
tos legales y normativos; (ii) la comuni-
cacion y actualizacion a los participan-
tes sobre cambios y decisiones tomadas
en el ecosistema; (iii) el despliegue de
herramientas técnicas que permitan
una correcta identificacion y acredita-
cion de participantes y servicios oferta-
dos; (iv) el uso de técnicas informaticas
avanzadas para la monitorizacion y
control del uso de los datos, una vez es-
tos han sido compartidos; y (v) la defini-
cién y el empleo de protocolos tecnolé-
gicos que favorezcan la automatizacion
de las interacciones.

Todas estas medidas fortalecen y co-
hesionan los ecosistemas, y buscan re-
solver una parte importante de los retos
alrededor del principio de federacién
que introduce el modelo de ecosiste-
mas de datos a la UE. Los seres huma-
nos, y las organizaciones como exten-
sién, operamos sobre la base de la
confianza, y para que cualquier disefio
de mercado adquiera traccién y gane
capilaridad, esta deber ser celebrada y
promovida.

La modelizacidon data-driven, también a
menudo llamada ciencia de datos, es [>
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la disciplina del analisis de datos para la
toma de decisiones y para la mejora de
los procesos de negocio. Logicamente,
en este campo los mismos constituyen
el elemento basal de todo el proceso,
utilizdndose para identificar patrones y
tendencias que permitan mejorar la
efectividad y la eficiencia en las organi-
zaciones. Esto ha llevado a diversos
analistas a referirse al dato como «el
petréleo del siglo xxi», dada su enorme
plasticidad y capacidad transformativa a
lo largo de diferentes contextos, y por el
rol primordial que juega en la innovacion
de productos y servicios. Dicha capaci-
dad disruptiva es la sefa de identidad
de las organizaciones modernas impul-
sadas por los datos, que orientan sus
procesos (incluidos los mas tradiciona-
les o preexistentes) en torno al dato,
como base para mejorar sus modelos
operativos.

FIGURA 1

Esta disciplina, si bien todavia pendiente
de aplicacion a gran escala, no es nece-
sariamente nueva. Se lleva usando en
entornos acotados de tipo médico, epide-
miolégico, industrial o estadistico durante
mas de cien afnos, y logicamente recibio
un fuerte impulso en las ultimas décadas
con la llegada de la computacién progra-
matica y la «comoditizacion» de los siste-
mas informaticos. Mas recientemente, ya
en el siglo actual, el desarrollo de innova-
doras arquitecturas tecnoldgicas para un
procesamiento en paralelo (asequible)
ha permitido la democratizacion del cam-
po, haciendo con ello que los expertos
técnicos sean altamente demandados.
Estamos, por tanto, en una era caracteri-
zada por la gigantesca capacidad de ge-
nerar datos, y con infraestructuras digita-
les que en teoria pueden dar abasto a
tales volimenes (al menos si el problema
a resolver se acota razonablemente). [>
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Sin embargo, el proceso de interco-
nectar dichas fuentes de datos entre
si, a escala, es algo que todavia sigue
sin resolverse adecuadamente. Y es
precisamente para ello que surgen los
ecosistemas federados, buscando
romper los silos naturales en los que
los datos han sido recogidos y explota-
dos de forma primaria. Esto es tremen-
damente innovador, ya que, al consi-
derar los datos como un insumo
productivo, existen numerosas acep-
ciones bajo las que un mismo conjunto
puede ser analizado al interrelacionar-
lo con otros del mismo ambito, y sobre
todo con conjuntos de ambitos comple-
mentarios, en cuyo caso las oportunidades
crecen exponencialmente. Esta proposi-
cién de valor es la perspectiva aspiracional
desde la que abordar el desarrollo de los
ecosistemas federados de datos, con base
en la alta escalabilidad y flexibilidad del ar-
quetipo propuesto.

Con este objetivo en mente, sugerimos
varias acciones concretas para impul-
sar la innovacion en base a datos, como
(i) el empleo de metodologias de idea-
cién, con que teorizar soluciones segun
la comparticién de conjuntos de datos;
(i) la capacidad de pilotar y desplegar agil-
mente pruebas de concepto, con un im-
pacto instrumental en el desarrollo de es-
tos ecosistemas federados donde —por
disefio— no existe una figura predominan-
te intermediando el sistema a la que aco-
gerse; y (iii) la elaboracién de estudios so-
bre la madurez en torno a la captura y
explotacion del dato a lo largo de diferen-
tes sectores productivos, asi como un
analisis prospectivo de actuaciones reco-
mendadas segun los resultados.

4. Por ultimo, y para que un ecosistema de

datos goce de practicidad y continuidad,
este debe evolucionar de la fase piloto a
una realidad operativa desde donde ge-
nerar un valor de negocio cuantificable,
es decir, alcanzar lo que en lingo inver-
sionista se suele llamar el scale-up. Y
esto pasa indudablemente por el des-
pliegue de procesos sostenibles, desa-
rrollados sobre dinamicas y escenarios
de negocio y partenariados que den pie
a un beneficio compartido, y cuyas ba-
ses organizativas, legales y regulatorias
gocen de coherencia y solidez.

Las dinamicas de construccion de una
propuesta de valor (claramente percibi-
da y apreciada por los miembros del
ecosistema) son clave para la sostenibi-
lidad de estos. Dado que los ecosiste-
mas tienden a generar un mayor valor
que la mera suma de sus partes, resulta
fundamental crear las condiciones que
garanticen su continuidad en el tiempo,
pues de otro modo las sinergias entre
participantes desapareceran, y, con
ellas, la razén misma de la existencia
del ecosistema. En este sentido, sugeri-
mos algunas iniciativas para alcanzar
un impacto positivo a medio y largo pla-
zo: (i) el empleo de mecanismos de mo-
nitorizacion y trazabilidad de procesos,
incluyendo funciones de «camara de
compensacion y auditoria»; (ii) la identi-
ficacion y el consenso en torno a un mode-
lo de gobernanza para la resolucién de
incidentes y disputas, y el despliegue
de una unidad operativa que lo imple-
mente; (iii) el empleo de normas y es-
tandares certificables en materia de
gestién y calidad del dato (e.g., tipo UNE
o ISO) con los que eliminar barreras [>
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para los participantes del ecosistema e
impulsar un insumo productivo de mayor
calidad; o (iv) la promocion de modelos
cooperativos en torno a datos, que ayu-
den a aquellas organizaciones con una
menor madurez o una huella de negocio
y talento mas limitada, como las pymes.

4. Infraestructura comun compartida

Estas cuatro lineas estratégicas, ambitos
sobre los que desplegar los ecosistemas fede-
rados de datos, son dominios que ya han sido
analizados extensamente de forma individual
con anterioridad. Por tanto, la novedad en este
caso surge de conjugarlos mutuamente entre
si. Por ejemplo, en entornos centralizados o de
plataforma, la conversacion suele girar en tor-
no a la innovacion con base en datos y sus
consideraciones de cara a escalar dichos mo-
delos data-driven (dando por sentado la dispo-
nibilidad y eficacia de las infraestructuras sub-
yacentes y que los participantes mantienen
una relacion de confianza con el operador). Sin
embargo, en el contexto de los entornos fede-
rados, estas dos lineas (mas cercanas al ambi-
to de los datos) deben ademas considerar la
capacidad de interconectar fuentes de datos
localizadas en sistemas de informacion de dis-
tintos origenes y duefos, y cuya reutilizacion
genera, por tanto, disyuntivas respecto a su ori-
gen y semantica, si son siquiera confiables y
en lo relativo a bajo qué condiciones mercanti-
les, legales u organizativas rentarian.

Por este motivo, la orquestacion transparente
de participantes y recursos de datos se alza
como un elemento central en la creacion de los
ecosistemas federados. Idealmente, esta coor-
dinacioén se aplicara a lo largo de tantos proce-
sos transformativos y de explotacién del dato
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como sea posible, puesto que, de existir puntos
de fallo o cuellos de botella en la interrelacion
entre participantes, esto penalizara al modelo
de negocio e ird en detrimento de la percepcién
del propio ecosistema. En este sentido, también
creemos que se debe preponderar el uso de las
herramientas y procesos ya desplegados en la
arquitectura informacional de las diferentes or-
ganizaciones participantes, dado que esto facili-
ta la cohesién organizativa y elimina fricciones
de entrada. Por lo tanto, y aunque el modelo de
plataforma si habilita una adecuada orquesta-
cion, gracias a una gobernanza e infraestructu-
ra comun a todos los participantes, sufre en lo
que respecta al segundo punto, pues dicha in-
fraestructura solo le pertenece al operador, a la
que deben adaptarse las organizaciones que
hacen uso de ella, y sobre la que puede tomar
decisiones unilateralmente.

Por el contrario, el modelo que proponemos
nosotros hace uso de una infraestructura co-
mun que no esta integrada monoliticamente.
Es decir, en lugar de abarcar todos los compo-
nentes técnicos, la gobernanza y las aplicacio-
nes con que usar los datos, solamente prescri-
be la capacidad de interconexion de recursos y
procesos, siempre bajo la premisa de un enfo-
que federado y auspiciando el respeto a la au-
todeterminacién de los agentes intervinientes.
Es decir, se busca potenciar las capacidades y
cualidades ya existentes en los participantes
del propio ecosistema, y maximizarlas con
base en ingredientes de interoperabilidad que
permitan que las dindmicas naturales de inte-
raccién se realicen de forma mas extensiva y
dinamicamente. Eso generalmente implica:

— Incorporar el mayor nimero de actores al
ecosistema, buscando también que se fo-
mente la integracion del mayor numero
posible de capacidades. >
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— Asegurar que el ecosistema sea repre-
sentativo de la cadena de valor sobre la
que se quieren aprovechar las oportuni-
dades de la nueva Economia del Dato.

— Reutilizar las capacidades existentes
para construir valor agregado (y no des-
truir valor previamente construido), ayu-
dando a los participantes a amortizar
sus inversiones previas en conocimien-
to, tecnologia y talento.

Asi, analogamente a como internet surgio
para ganar resiliencia operativa (en las comu-
nicaciones entre ciudades) gracias a un mode-
lo distribuido, la creacion de una capa de «in-
fraestructura comun compartida» (Diony Pons,
2022) permite desplegar la deseada orquesta-
cion transparente, confiable y eficiente entre
diferentes combinaciones de los muchos y
potenciales participantes de los ecosistemas
federados de datos. Podriamos decir ademas
que se potencia una descentralizacion del poder,
democratizando el acceso a las oportunidades
de la Economia del Dato, y nivela el campo de

juego para cualquier organizacién, con inde-
pendencia de su tamano y capacidades. Y no
lo hace de forma verticalizada alrededor de un
dominio concreto, como puede ser el caso de
ofertas de plataformas sectoriales monoliticas
ya disponibles, sino con base en una capaci-
dad de interconexion descentralizada entre la
oferta y la demanda de servicios y recursos de
diferentes proveedores, colectivizando el valor
entre diferentes grupos de interés de caracte-
risticas heterogéneas, que han pasado asi a
estar acoplados de forma soberana y débil.
Este esquema, asimilable a las capacida-
des transversales de una red de infraestructu-
ras fundamentales de un territorio (luz, agua,
saneamiento, carreteras, etc.), busca generar
las condiciones favorables para el desarrollo
de la capa mas basica del ansiado mercado
unico de datos a escala europea, aportando
herramientas compartidas con que suscitar
economias de red, reducir barreras de entrada
de participantes e impulsar las capacidades de
innovacién y resiliencia de las industrias de la
Unién. Sin embargo, esta no tiene [>

FIGURA 2
INFRAESTRUCTURA COMUN COMPARTIDA COMO HABILITADORA DE LAS OPORTUNIDADES DE LA ECONOMIA DEL DATO
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solamente una representacion fisica (lo que se
suele llamar hard infrastructure), como es, por
ejemplo, el desarrollo de laboratorios, entornos
de desarrollo de pruebas, aplicaciones especi-
ficas de transformacion o consumo de datos, o
infraestructuras de ejecucién (run-time envi-
ronments), sino que la infraestructura comun
adopta también caracterizaciones mas suaves.
En esta soft infrastructure se incluye el desa-
rrollo de estandares y mecanismos de confor-
midad, piezas software comunes reutilizables?
0 pruebas piloto a lo largo de diferentes domi-
nios. También pueden considerarse intangibles
como la coordinacion de los ecosistemas y la
dinamizacion e incubacion de las comunidades
y sus participantes, asi como el impulso a la
reutilizacién de los datos abiertos en posesion
de las Administraciones publicas.

Para que verdaderamente ofrezca respues-
tas en materia de interoperabilidad, toda esta in-
fraestructura comun debe buscar acomodo a lo
largo de la «dimension de negocio», con base
en el analisis de modelos econémicos y organi-
zativos, y el impulso a la cooperacion y la inno-
vacion colaborativa, y de la «dimensién legal»,
ofreciendo respuestas a las consideraciones y
necesidades contractuales y regulatorias de los
participantes. También debe considerar la fun-
cional y operacional, incluyendo catalogos de
recursos disponibles bajo este esquema federa-
do, el impulso y la dinamizacién de participantes
(afin de generar liquidez y un amplio abanico de
servicios), la caracterizacion de roles y mejores
practicas a ejercer o la capacitacion y el desplie-
gue de comunidades de soporte que atesoren y
avancen un conocimiento comun compartido.

En resumen, si bien la mutualizacion de es-
tos desarrollos y artefactos no es la Unica pieza

2 Disponibles modularmente en forma de cédigo de fuentes abiertas,
y que generalmente van a requerir de trabajo de adaptacion o integraciéon
adicional, previo a su uso.
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necesaria para la creacion de los ecosistemas
federados de datos, sirven para dar forma a
una infraestructura horizontal sélida y sosteni-
ble, comun a nivel Espafia y Unidén Europea, y
en linea con los denominados Bienes Publicos
Digitales. Creemos que esta infraestructura
servira como piedra angular de la incipiente y
ambiciosa Economia del Dato europea, evitan-
do la duplicacion de esfuerzos y fomentando la
colaboracién con base en un esfuerzo y un re-
torno distribuido, transversal e inclusivo. Y res-
paldando una visién humanista que situa a la
ciudadania en el centro de la politica digital.
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PROPUESTAS PARA IMPULSAR LA COMPETENCIA EN
LA DISTRIBUCION DE MEDICAMENTOS

La distribucion de medicamentos en Espafia garantiza la calidad y el abastecimiento continuo
de los medicamentos en las farmacias. Sin embargo, su modelo de remuneracién, en funcion de
margenes regulados, plantea una serie de restricciones que reducen la eficiencia y la competencia
en el mercado. Estas ineficiencias incluyen, primero, el sistema de margenes mayorista, cuyo siste-
ma retributivo deberia ligarse a los servicios prestados y no al precio de los medicamentos; segun-
do, el sistema de margenes minoristas, el cual deberia tener un enfoque mixto que remunere tanto
el acto de dispensacion como los servicios prestados por las farmacias; tercero, la falta de imple-
mentacion de un sistema de retorno tipo clawback, el cual reduciria el coste publico de la prestacion
farmacéutica y aumentaria los recursos disponibles. Es por ello necesario realizar ajustes y mejoras
en la regulacion del canal de distribucion de medicamentos en Espaiia para promover la competen-
ciay la eficiencia en este mercado en beneficio de los pacientes y de toda la sociedad.

Palabras clave: margenes mayoristas, margenes minoristas, farmacias, clawback.
Clasificacion JEL: H4, 111, 118, K2, K32.

1. Introduccién manera que se satisfagan las necesidades de
los consumidores-pacientes.

En Espana, la distribucion de medicamen-
tos esta fuertemente regulada, fruto del carac-

ter publico de un servicio con obligacién de

La actividad de distribucion de medica-
mentos desempena una funcién esencial en
el suministro de farmacos a las oficinas de

farmacia. Su objetivo es garantizar un servi-
cio de calidad y asegurar un abastecimiento
adecuado y continuo de medicamentos, de

* Técnico Comercial y Economista del Estado. Subdireccién de Es-
tudios e Informes. Departamento de Promocion de la Competencia
de la CNMC.

** Diplomada Comercial del Estado. Subdireccion de Estudios e
Informes. Departamento de Promocién de la Competencia de la
CNMC.

Las opiniones del articulo pertenecen a las autoras y no represen-
tan necesariamente la posicion de la institucion en donde trabajan.

Versién de junio de 2023.
https://doi.org/10.32796/bice.2023.3160.7647
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abastecimiento y de la limitada capacidad de al-
macenaje de las oficinas de farmacia.

En este sentido, si bien es necesaria la pro-
teccidn del interés publico en lo que se refiere a
la seguridad y acceso a los medicamentos, es
también imprescindible para la defensa del inte-
rés general que la regulacion se ajuste a los
principios de necesidad y proporcionalidad, evi-
tando introducir o mantener restricciones a la
competencia injustificadas que impidan o >
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dificulten alcanzar una mayor eficiencia. Con
este fin, la Comision Nacional de los Mercados y
la Competencia (CNMC) realizé un Estudio so-
bre el mercado de distribucion mayorista de me-
dicamentos (CNMC, 2022), publicado el 22 de
junio de 2022, donde evaluaba, entre otros as-
pectos, la idoneidad de la regulacion vigente en
el ambito de la distribucion de medicamentos,
con objeto de determinar la presencia de restric-
ciones a la competencia injustificadas o despro-
porcionadas. Este estudio fue la continuacién de
un analisis previo de la CNMC (2015) centrado
en la distribucidon minorista (es decir, en las far-
macias), y ha servido como referencia para di-
versos articulos que examinan y expanden su
analisis y propuestas, como Borrell (2023) sobre
el papel de los genéricos, Tarrega Lopez et al.
(2023) sobre la evaluacion farmaco-econémica
de nuevos medicamentos, o Tarrega y Camba
(2023), que revisan la situacion tanto de la distri-
bucién mayorista como de la minorista de los
medicamentos en Espana.

En este articulo se abordara y actualizara el
analisis realizado en el Estudio de la CNMC
(2022), con especial énfasis en el modelo de

remuneracion (o sistema de margenes) de la
distribucion mayorista y minorista de medica-
mentos en Espana.

2. Distribucion mayorista de
medicamentos

La configuracion del canal de distribucion
farmacéutica en Espafa se caracteriza por la
siguiente estructura: los laboratorios farma-
céuticos proveen sus productos a los distribui-
dores mayoristas (y, en menor medida, direc-
tamente a las farmacias). Los distribuidores
mayoristas, a su vez, tienen la responsabilidad
de abastecer de medicamentos a las farma-
cias, que se encargan de comercializarlos a los
consumidores-pacientes (Diagrama 1). EI 99 %
de los medicamentos provistos por los distri-
buidores mayoristas tienen como destino las
farmacias comunitarias, suministrandose el
1% restante a las farmacias hospitalarias o a
los centros de atencion primaria’. >

1 Fuente: Federacion de Distribuidores Farmacéuticos (FEDIFAR).

DIAGRAMA 1
ESTRUCTURA DE LA CADENA DE DISTRIBUCION DE MEDICAMENTOS EN ESPANA
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FIGURA 1
NUMERO DE ALMACENES MAYORISTAS POR COMUNIDADES AUTONOMAS, JUNIO 2023

Almacenes Mayoristas

|
1 58

13

Fuente: Catalogo de Entidades de Distribucion, AEMPS (consultado a 27 de junio de 2023).

En Espana, la distribucion de los medica-
mentos se lleva a cabo a través de entidades
de distribucion, tales como almacenes mayo-
ristas, almacenes por contrato® o almacenes
de medicamentos sujetos a control o0 supervi-
sién aduanera. En la actualidad, existen 321 al-
macenes farmacéuticos mayoristas (ya sean
propiedad de distribuidores mayoristas o con-
tratados por estos) distribuidos por todo el terri-
torio®. Tal y como ilustra la Figura 1, gran parte
de los almacenes mayoristas se encuentran
concentrados en cuatro comunidades auténo-
mas: Andalucia, Catalufia, Comunidad de Ma-
drid y Comunitat Valenciana, las cuales suman
191 almacenes, representando cerca del 60 %

2 Los almacenes por contrato pueden ser utilizados por laboratorios o
distribuidores mayoristas (art. 2.7 del Real Decreto 782/2013, de 11 de oc-
tubre, sobre distribuciéon de medicamentos de uso humano).

3 Catdlogo de Entidades de Distribucion, AEMPS (consultado el 27 de
junio de 2023).
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del total de almacenes mayoristas en territorio
espafol.

En cuanto a la estructura de mercado por
operador (Tabla 1), gran parte de la oferta del
mercado de distribucién mayorista esta concen-
trada en un numero reducido de distribuidores
de «gama completa»*, integrados verticalmente
con oficinas de farmacia y con una red de co-
bertura nacional o regional (CNMC, 2022). Tam-
bién existen operadores mas pequenos, funda-
mentalmente distribuidores independientes de
«gama reducida» (que se centran en los pro-
ductos mas rentables, por ser de alto precio o
de alto consumo) que no estan integrados
aguas abajo con las oficinas de farmacia. >

4 Distribuidores mayoristas que trabajan y suministran la gama com-
pleta de medicamentos comercializados en Espafa.
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TABLA 1
CUOTAS DE MERCADO DE DISTRIBUIDORES
MAYORISTAS EN ESPANA, 2021

Distribuidores mayoristas Cuotas de mercado (%)

COFARES 20-30
BIDAFARMA 20-30
ALLIANCE 10-20
HEFAME 10-20
FEDERACION FARMACEUTICA.. 5-10
COFARCU* 0-5
NOVALTIA 0-5
BCN FARM 0-5
PROMOLAB 0-5
ECOFAR 0-5
MAPE 0-5
Otros 10-20

* El 26 de octubre de 2022 se autorizé la operacion de concentracion
C/1340/22 HEFAME/COFARCU subordinada al cumplimiento de los
compromisos. De realizarse dicha operacion, COFARCU pasaria a
formar parte de HEFAME.

Fuente: Expediente CNMC C/1340/22 HEFAME / COFARCU.

3. ¢Como se regulan los margenes de
distribucion mayorista?

En nuestro pais, los precios de los medica-
mentos y los margenes de distribucion estan
fijados por las Administraciones publicas. Asi,
los distribuidores de medicamentos en Espana
no tienen capacidad de fijar precios por los ser-
vicios prestados, debiendo competir en condi-
ciones comerciales y calidad del servicio (rapi-
dez y frecuencia de los repartos). La exigencia
de suministro obliga a los distribuidores mayo-
ristas a proveer entre una y cuatro veces al dia,
a veces muy pequefias cantidades y en un pe-
riodo maximo de veinticuatro horas desde el
pedido®.

El margen regulado para los distribuidores
mayoristas es del 7,6 % sobre el precio de venta
de distribucién (PVD), lo que equivale al 5,48 %
sobre el precio de venta al publico (PVP), en el
caso de aquellos medicamentos cuyo precio de

5 Expediente C-0725-16 HEFAME/COOFAMEL-ACTIVOS, CNMC.

TABLA 2
MARGENES REGULADOS DE DISTRIBUCION MAYORISTA DE
MEDICAMENTOS

Precio del medicamento

Margen del distribuidor
(en euros)

7,6% del PVD
(equivalente a 5,48 % del
PVP)

PVL < 91,63
(equivalente a PVP < 137,54)

PVL > 91,63
(equivalente a PVP > 137,54)

Fuente: CNMC (2022).

7,54 euros por envase

venta al laboratorio (PVL) sea igual o inferior a
91,63 euros (equivalente a un PVP antes de im-
puestos de 137,54 euros)®. A partir de dicho um-
bral, los mayoristas reciben un margen fijo de
754 euros por envase. En otras palabras, el
margen regulado de los distribuidores se esta-
blece como una funcion lineal del precio, excep-
to para los medicamentos de alto coste, en los
que, una vez superado el umbral, la remunera-
cion se vuelve fija (Tabla 2).

Graficamente, la remuneracion de la distri-
buciéon mayorista en términos de PVP sin im-
puestos de los medicamentos se puede ver re-
presentada en el Grafico 1.

En la Unién Europea, los margenes de dis-
tribucién estan, en términos generales, fijados
por las Administraciones publicas, aunque exis-
ten excepciones. En paises como Noruega,
Suecia, Chipre, Malta, por ejemplo, la remune-
racion de la distribucion mayorista no esta re-
gulada. Otros paises europeos presentan un
modelo de remuneracion del canal mayoris-
ta de distribucidon similar al espanol. Tal es el
caso de ltalia, cuyo modelo incluye un margen
mayorista lineal regulado; Francia, con un >

6 La normativa reguladora de los medicamentos utiliza diferentes re-
ferencias de precios en funcién de qué eslabén de la cadena de valor
toma como referencia. El PVL es el precio al que los laboratorios venden
a los distribuidores o farmacias. EI PVD es el precio al que los distribuido-
res mayoristas venden a las farmacias. El PVP es el precio al que com-
pran los consumidores finales en las farmacias. Todos ellos se relacionan
a través de los margenes de distribucién mayorista y minorista. En concre-
to: PVP = PVL + margen de distribucion mayorista + margen de distribu-
cién minorista; y PVD = PVL + margen de distribucién mayorista.
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GRAFICO 1
MARGENES REGULADOS DE DISTRIBUCION MAYORISTA DE MEDICAMENTOS
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Fuente: CNMC (2022) a partir del R. D. 823/2008.

margen mayorista del 753% del PVL (con
un maximo de 43 euros por envase); Irlanda o
Reino Unido, también con un margen fijo. Otros
paises europeos presentan modelos diferen-
tes, incluidos los modelos de margenes regre-
sivos, modelos mixtos que incluyen una tarifa
fija y un margen porcentual, o modelos con
una tarifa plana por servicio (Walter y Lazic-
-Peric, 2017).

En Europa, en promedio’, un 5,2% del
PVP de los medicamentos revierte en los dis-
tribuidores mayoristas (European Federation
of Pharmaceutical Industries and Associa-
tions [EFPIA], 2022). En Espafa, la remune-
racién de los distribuidores mayoristas esta
ligeramente por encima de ese promedio eu-
ropeo, situandose en un 5,48% del PVP. Si
bien el margen regulado daria lugar a esta
remuneracion por medicamento distribuido,
el margen real puede ser distinto, dado que a
lo largo de la cadena de distribucion se apli-
can condiciones comerciales (descuentos
por pronto pago, por costes de gestion...) por

7 Promedio no ponderado de 25 paises europeos.
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parte de los laboratorios farmacéuticos a los
distribuidores mayoristas®. Estos descuentos
no se trasladan al precio final del farmaco,
sino que alteran los margenes de los opera-
dores en la cadena (aumentandolo o dismi-
nuyéndolo segun reciban o concedan el
descuento).

4. ¢;Como se regulan los margenes de

distribucion minorista?

Del mismo modo que ocurre con los mar-
genes de distribucion mayorista, los marge-
nes de distribucidon minorista, es decir, lo que
perciben las farmacias por la venta de medi-
camentos, se regulan por tramos en funcién
del precio del medicamento dispensado (Ta-
bla 3 y Grafico 2). Para medicamentos con un
precio de venta de laboratorio (PVL) [>

8 El Real Decreto Legislativo 1/2015, de 24 de julio, por el que se
aprueba el texto refundido de la Ley de Garantias y Uso Racional de los
Medicamentos y Productos Sanitarios, permite a los laboratorios y a los dis-
tribuidores mayoristas aplicar descuentos por pronto pago y por volumen de
compras dentro del canal de distribucion.


https://girp.eu/sites/default/files/2022-03/GIRP-IPF%20Study%202016.pdf
https://girp.eu/sites/default/files/2022-03/GIRP-IPF%20Study%202016.pdf
https://www.cnmc.es/expedientes/ecnmc00217
https://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2008-9291
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TABLA 3
MARGENES DE LAS OFICINAS DE FARMACIA POR LA DISPENSACION DE MEDICAMENTOS

Precio del medicamento (en euros)
PVL < 91,63 (equivalente a PVP < 137,54)
91,63 < PVL < 200 (equivalente a 137,54 < PVP < 245,91)
200 < PVL < 500 (equivalente a 250,91 < PVP < 550,91)
PVL > 500 (equivalente a PVP > 555,91)
Fuente: CNMC (2022).

Margen de las oficinas de farmacia
27,9% del PVP
38,37 euros por envase
43,37 euros por envase

48,37 euros por envase

GRAFICO 2
MARGENES DE LAS OFICINAS DE FARMACIA POR LA DISPENSACION DE MEDICAMENTOS
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Fuente: CNMC (2022) a partir del R. D. 823/2008.

inferior a 91,63 euros (equivalente a un precio
de venta al publico, sin impuestos, de 137,54
euros), el margen regulado es una funcién
creciente del precio, dado que las farmacias
reciben un 27,9 % del PVP. Para medicamen-
tos con un precio mayor, se definen tres tra-
mos con un margen de distribucién fijo, inde-
pendiente del precio, concretamente:

— Para medicamentos con un PVL mayor a
91,63 euros (PVP de 137,54 €) e igual o
inferior a 200 euros (PVP de 245,91 €),
el margen regulado es de 38,37 euros
por envase dispensado.

400 500 600 700
PVP sin impuestos (euros)

— Para medicamentos con un PVL mayor a
200 euros (PVP de 250,91 €) e igual o
inferior a 500 euros (PVP de 550,91 €),
el margen regulado es de 43,37 euros
por envase dispensado.

— Para medicamentos con un PVP mayor
a 500 euros (PVP de 555,91 €), el mar-
gen regulado es de 48,37 euros por en-
vase dispensado.

De acuerdo con CNMC (2022), en 2019, el
99,49% de los medicamentos vendidos por
las farmacias tenia un PVP inferior a 137,54
euros, situandose, por tanto, en el tramo de >
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retribucion variable (con un 27,9% sobre el
PVP). Este margen se encuentra significativa-
mente por encima del margen percibido en
otros paises europeos. En Europa?® las farma-
cias reciben, en promedio, un 17,4 % del PVP
de los medicamentos (EFPIA, 2022).
Asimismo, en la practica, los margenes de
las farmacias pueden diferir de las cantidades
reguladas. Por un lado, los distribuidores pue-
den competir entre si ofreciendo descuentos a
las farmacias, contra su propio margen. Ade-
mas, las farmacias pueden comprar los medica-
mentos directamente a los laboratorios, en cuyo
caso se «ahorran» el margen de distribucion
mayorista®. Por otro lado, en el caso de medica-
mentos no sujetos a prescripcidon médica, la
normativa permite a las farmacias ofrecer des-
cuentos a los consumidores-pacientes de hasta
el 10%". Esa posibilidad esta expresamente
prohibida para los medicamentos bajo receta’?,
de modo que, en estos casos, el margen regula-
do actua como un minimo (que puede ser ma-
yor en caso de que las farmacias reciban des-
cuentos de los distribuidores/laboratorios).
Aunque la normativa prevé la creacién de
un registro mensual de los descuentos en las
empresas titulares de los mismos y en las en-
tidades de distribucion, interconectado tele-
maticamente con el Ministerio de Sanidad'3,
en el estudio de la CNMC (2022) se constaté
su inexistencia, por lo que no se tiene conoci-
miento de la magnitud de dichos descuentos.

9 Promedio no ponderado de 25 paises europeos.

0 De acuerdo con CNMC (2022), en 2017 las ventas directas supo-
nian el 4,7 % del mercado de distribucion de medicamentos de uso huma-
no en valor y el 8,7 % en volumen.

" Articulo 4 del Real Decreto 823/2008, de 16 de mayo, por el que se
establecen los margenes, deducciones y descuentos correspondientes a
la distribucién y dispensacién de medicamentos de uso humano.

2 Articulo 91.3 del Real Decreto Legislativo 1/2015, de 24 de julio, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Garantias y Uso Racio-
nal de los Medicamentos y Productos Sanitarios.

3 Articulo 4.6 del Real Decreto Legislativo 1/2015, de 24 de julio, por
el que se aprueba el texto refundido de la Ley de Garantias y Uso Racio-
nal de los Medicamentos y Productos Sanitarios.
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Las estimaciones realizadas hasta la fecha los
cuantifican entre el 28,7 % para las farmacias de
menor facturacion y el 32% para las farmacias
mas grandes (Aspime Group, 2017). En el caso de
los medicamentos genéricos, Puig-Junoy (2009)
eleva la estimacion hasta el 40%. Independiente-
mente de cudl sea la cifra exacta, se trata de des-
cuentos que no se trasladan al consumidor final.

5. Recomendaciones desde la 6ptica
de competencia

Como pone de manifiesto el estudio de la
CNMC (2022), la regulacién actual de los mar-
genes de distribucion, basada en un sistema
de retribucion creciente con el precio, es inefi-
ciente y genera incentivos inadecuados a los
distintos agentes de la distribucion.

La principal desventaja del modelo de retri-
bucién de la distribucion mayorista de medica-
mentos en Espana radica en que no esta basa-
do en los costes, las caracteristicas o la calidad
del servicio prestado. Los costes asociados a
la distribuciéon (transporte, almacenamiento,
conservacion, dispensacion...) no son necesa-
riamente crecientes con el precio del medica-
mento. Por ejemplo, el coste de distribucion
para cajas de medicamentos de igual, o simi-
lar, peso y volumen es idéntico y, sin embargo,
sus precios pueden ser muy diferentes.

El sistema retributivo mayorista deberia ser
independiente de los precios de los medica-
mentos y estar basado, al menos parcialmente,
en los servicios de distribucion de medicamen-
tos (en términos de seguridad, eficacia, rapi-
dez y control de la medicacion, o en la distribu-
cion a zonas rurales y despobladas) y en las
especificidades logisticas de los productos dis-
tribuidores (cajas, inyectables, soluciones, fra-
giles, conservacion en frio, etc.). >
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Por otro lado, el sistema actual puede gene-
rar ineficiencias en forma de subsidios cruza-
dos, los cuales podrian potencialmente ocasio-
nar otros problemas, como la escasez de
suministros o el desabastecimiento. Segun
FEDIFAR, cerca del 50% de las operaciones
que realizan las empresas de distribucién far-
macéutica de «gama completa» (que trabajan
la gama completa de medicamentos comercia-
lizados en Espafna) son deficitarias, es decir, el
margen que obtienen es inferior a su coste de
distribuciéon®. EI modelo de distribucién mayo-
rista actual se basa en un sistema de subsidios
cruzados por el cual se compensan aquellas
operaciones que no son rentables (distribuciéon
de productos farmacéuticos muy baratos, con
poca rotacion o en localidades de acceso com-
plicado) con los recursos obtenidos de aque-
llas rentables (distribucién de productos farma-
céuticos caros, con mucha rotacion o suministro
a farmacias de grandes ciudades) (FEDIFAR,
s.f.). Todo ello redunda en un menor nivel de
competencia efectiva, siendo un modelo que
no incentiva la competencia entre distribuido-
res mayoristas.

Para tratar de corregir estas deficiencias,
la CNMC (2022) propone sustituir el sistema
actual por otro orientado al paciente y basado
en los servicios prestados. En concreto, los
margenes de distribucion mayorista deberian
enfocarse, al menos parcialmente, en las

4 Casi la totalidad de los agentes que respondieron a la Consulta Pu-
blica sobre el mercado de medicamentos lanzada por la CNMC en febrero
de 2021 indicaron que el sistema retributivo no es adecuado y debe ser
reformado, aunque la mayoria no planted un sistema alternativo mas alla
de una reduccién o aumento de margenes. Algunos agentes si abogaron
por un cambio del sistema retributivo con base en la mercancia distribuida
y no en el precio del medicamento. Cabe sefalar, no obstante, que la gran
mayoria de agentes opiné que el servicio prestado por los distribuidores
es bueno y rapido, a pesar de que su retribucién no guarda relacién algu-
na con la calidad del servicio prestado.

5 FEDIFAR es la Federacion de Distribuidores Farmacéuticos, la pa-
tronal que agrupa a las empresas de distribucion farmacéutica de gama
completa que operan en Espafa.

caracteristicas de los servicios prestados'® y
en las especificidades logisticas de los produc-
tos'”, garantizando una retribucién justa para
todos los medicamentos y un suministro ade-
cuado de las zonas rurales mas alejadas y
despobladas.

En lo que respecta al segmento minorista
(farmacias), ademas de lo sefalado para el
segmento mayorista, la retribuciéon basada en
precios no tiene relacion con el acto de dispen-
sacion en si ni con la calidad de los servicios
prestados. Las farmacias, ademas de asesora-
miento en la dispensacién, prestan, o podrian
prestar, una enorme cantidad de servicios, que
actualmente no estan remunerados, y que cons-
tituyen una valiosa variable de competencia,
dado que tienen muy escaso margen para dife-
renciarse en precios (nulo, en el caso de los me-
dicamentos sujetos a prescripcion médica). El
estudio de la CNMC (2022) destaca, entre
otros, los servicios de apoyo en la vacunacién
o la realizacion de tests, controles analiticos ra-
pidos, participacion en estudios farmacoepide-
mioldgicos o servicios de deshabituacion del
consumo del tabaco. Teniendo en cuenta, ade-
mas, la capilaridad de la red de farmacias es-
panola (Figura 2), la prestacion de servicios
complementarios podria contribuir a descon-
gestionar los sistemas de salud.

Por otro lado, una retribucion basada en el
precio del medicamento dispensado genera in-
centivos perversos en la dispensacion, particu-
larmente teniendo en cuenta que se produce
en un contexto de fuerte asimetria informativa
entre el consumidor-paciente y el farmacéutico
(a favor de este ultimo).

Por ello, la CNMC se ha posicionado reitera-
damente (CNMC, 2015, 2019, 2022) a favor >

6 En términos de seguridad, eficacia, rapidez y control de la medica-
cién, o en la distribucién a zonas rurales y despobladas, etc.
17 Cajas, inyectables, soluciones, fragiles, conservacion en frio, etc.
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FIGURA 2
NUMERO DE FARMACIAS POR PROVINCIA (2021)

455 -
570 186 278
436 321
189 gp. 97
162
281
98
255
130
287 384
310
379
405 100
251
870
537
681
497

Fuente: Consejo General de Colegios Farmacéuticos.

de un modelo de retribucion minorista que re-
munere tanto el acto de dispensacién como los
servicios prestados, en linea con el sistema
mixto propuesto por Meneu (2006) y las orien-
taciones del Consejo de Europa (2001).

Por ultimo, los descuentos dentro de la ca-
dena de distribucién evidencian la existencia de
una notable competencia potencial en el mer-
cado de distribucién de medicamentos que, sin
embargo, no beneficia a los ciudadanos al no
revertirse al Sistema Nacional de Salud ni tras-
ladarse a los precios que pagan los consumido-
res-pacientes por los medicamentos. En otros
paises existe un mecanismo para que dichos
descuentos se trasladen parcialmente como un
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menor coste para el sistema sanitario nacio-
nal'®. Por este motivo, la CNMC (2022) propone
el establecimiento de un mecanismo de devolu-
cion (tipo clawback) con el objetivo de reducir
el coste publico de la prestacion farmacéutica,
liberar recursos para la financiacién de otros
tratamientos y beneficiar a los consumido-
res-pacientes. EI mecanismo implicaria que
una parte de los descuentos ofrecidos a las ofi-
cinas de farmacia y a los distribuidores mayo-
ristas en el canal de distribucion de medica-
mentos revirtiera como un menor coste al >

8 CNMC (2015). Mas informacion disponible en https:/psnc.org.uk/
dispensing-supply/endorsement/discount-deduction/
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Sistema Nacional de Salud. Este sistema se ha
introducido con éxito en otros paises, como
Reino Unido, donde el nivel medio de devolu-
cion es aproximadamente el 8 %% del valor de
los medicamentos dispensados.

6. Conclusiones

La distribucién de medicamentos en Espa-
fla presenta una serie de restricciones e inefi-
ciencias, tanto en su segmento mayorista como
minorista, que afectan negativamente a la com-
petencia y al interés general. Estas restriccio-
nes incluyen: (i) el sistema de margenes mayo-
rista, cuyo sistema retributivo deberia ligarse a
los servicios de distribucion; (ii) el actual siste-
ma de margenes minoristas, el cual deberia
evolucionar hacia un enfoque mixto que tenga
mayor consideracion hacia el paciente en lugar
de centrarse unicamente en el producto; y (iii)
la falta de implementacion de un sistema de re-
torno tipo clawback, el cual mejoraria la efi-
ciencia del sistema de retribucion, reduciria el
coste publico de la prestacion farmacéutica y
liberaria recursos para la sostenibilidad del sis-
tema y la financiacion de otros tratamientos.

Todo lo anterior pone de relieve la necesi-
dad de llevar a cabo ajustes y mejoras en la
regulacion del canal de distribucién de medica-
mentos en Espafa, en linea con lo propuesto
por la CNMC (2022), con el fin de fomentar la
competencia, mejorar la prestacion de servi-
cios y garantizar la disponibilidad de tratamien-
tos para los consumidores-pacientes, lo que
sera beneficioso para el sistema sanitario es-
pafol, los pacientes y, en general, para el con-
junto de la sociedad.

9 Fuente: Community Pharmacy England, representantes de las far-
macias comunitarias y responsables de negociar el marco contractual de
farmacias comunitarias del servicio de salud del Reino Unido.
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