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Abstract

La presente investigacion tiene como objetivo medir la incidencia de los cambios en los
precios de los futuros de petréleo crudo West Texas Intermediate (WTI), de frecuencia
mensual, sobre los precios mensuales en dolares por galén de la Gasolina Super y
Regular por medio de un modelo econométrico Vectores Autoregresivos, utilizando
datos desde enero 2016 hasta febrero de 2022.

Introduccion

La gasolina es esencial para la red mundial de transporte, sirviendo como el combustible
primario que hace funcionar los motores de combustién interna que mueven la mayoria
de los automoviles y otros sistemas de transporte. Dado su consumo diario para la
movilizacién de la poblacion, el precio de la gasolina en Honduras es un tema de suma
relevancia y de interés para todos los ciudadanos. Existen factores exdgenos que
inciden directamente en el precio de los combustibles como: los impuestos, los
subsidios, el tipo de cambio y el precio del crudo petréleo; siendo la relaciéon con
este ultimo factor el tema a abordar en los siguientes puntos.

Existen dos principales puntos de referencia para los precios del petroleo a nivel global,
siendo estos: El petréleo crudo West Texas Intermediate (WTI), el Brent. El crudo
Brent y WTI son las dos clasificaciones comerciales mas grandes del petroleo. Si bien
hay muchas mas clasificaciones de petroleo de este tipo, el Brenty el WTI son los puntos
de referencia mundiales. Brent es petroleo que se extrae del Mar del Norte junto al Reino
Unido y Noruega, mientras que el crudo WTI se extrae en los Estados Unidos.
Predominantemente, el petréleo estadounidense se concentra en Texas, Dakota del
Norte y Nuevo México. Estados Unidos utiliza el West Texas Intermediate (WTI) como
punto de referencia.

En general, los paises de nuestra region dependen del petroleo WTI para la elaboracion
de combustibles por medio del proceso de refinacion. Cuando el crudo o petréleo se
lleva a las refinerias es sometido a una destilaciéon fraccionada, luego la gasolina se
transporta a los depésitos al transcurrir un periodo obligatorio de almacenamiento, el
combustible es transportado a las estaciones de servicio y posterior a esto es vendida
a los usuarios.

Contexto Internacional y Nacional

Como lo muestra la Grafica 1, el precio de los futuros de WTI muestra fluctuaciones a
través del tiempo, esto explicado por la sensibilidad de la percepcion del precio ante
acontecimientos geopoliticos, econémicos y epidemiolégicos. Un ejemplo de esto
es cuando el precio del crudo WTI tocé valores negativos en abril de 2020. Esto se debio
a que los contratos de crudo WTI son para entrega obligatoria. En medio de la pandemia,
las refinerias no tenian capacidad de almacenamiento, las tuberias estaban llenas y no
habia espacio de almacenamiento. Por lo tanto, los comerciantes de larga data que no
querian recibir la entrega de petréleo simplemente abandonaron los contratos incluso a
un precio negativo.
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Grafica 1: Comportamiento del precio del barril de WTI
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Fuente: Elaboracién propia de GPE/COHEP con datos de Federal Reserve Data

A su vez, como es de esperarse, el comportamiento de los precios del combustible
Super y Regular en Honduras han tenido una tendencia parecida a los precios del crudo
WTI. Al observar la Grafica 2, puede verse el precio por galéon en dolares del
combustible ha fluctuado en valores promedios de $3.81 ddlares por galén de gasolina
Super y $3.49 ddlares para la gasolina regular para el periodo 2016-2022.

Grafica 2: Precios Gasolina Super y Regular periodo 2016-2022
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Fuente: Elaboracién propia de GPE/COHEP
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Estimacion de Efectos por medio de un Modelo VAR

La autoregresion vectorial (VAR) es un modelo estadistico utilizado para capturar la
relacion entre varias cantidades a medida que cambian con el tiempo. Para los fines del
presente analisis se elaboraron modelos VAR para analizar el efecto de cambios en el
precio del WTI sobre los precios del combustible Super y Regular en Honduras.

Por medio de la metodologia VAR se puede utilizar el efecto impulso-respuesta, que
ofrece una mirada interior en la reaccion de las variables dependientes (Gasolina Super
y Regular) ante un cambio inesperado en una variable independiente (Precio WTI).

Como lo muestra Grafica 3 y la Grafica 4, ante un aumento de $1 dolar del precio del
WTI, el precio de la gasolina Super y Regular tenderia a aumentarse aproximadamente
en $0.17 centavos de ddlar (con un intervalo de $0.07 y $0.23 centavos) para la gasolina
Super y un aumento de $0.15 centavos (con un intervalo de $0.08 y $0.20 centavos)
para la gasolina Regular.

Grafica 3: Impulso Respuesta Gasolina Stper
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Grafica 4: Impulso Respuesta Gasolina Regular
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Aclarando que, como lo muestran los graficos de Impulso Respuesta, el efecto del
aumento no es inmediato. Ceteris paribus, este efecto tiene un rezago de
aproximadamente 3 meses cuando se analizan los precios promedios mensuales del
WTI y la gasolina, situacion que se reafirma al mencionar que el proceso de refinacion
del petréleo a gasolina no es inmediato y que la formula utilizada para obtener los
precios de los combustibles en Honduras utiliza un promedio de 22 dias para el calculo
de los precios semanales.

Por ultimo, los modelos VAR permiten el uso de proyecciones a corto plazo, las cuales
pueden resultar utiles para el analisis de variables econdmicas. Como lo muestra la
Grafica 5, los precios del crudo WTI muestran valores altos y con una leve tendencia a
la baja dentro de una proyeccion a corto plazo de seis meses. Situacion que actualmente
puede ser afectada por situaciones adversas como la aparicion de nuevas variantes de
coronavirus, la politica monetaria de los Estados Unidos o el conflicto entre Rusia y
Ucrania.

Grafica 5: Proyeccion precio WTI
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Para la comprension de las gréficas de proyeccién se debe mencionar que el eje X
representa los meses analizados de forma acumulada, por lo que el mes 1 representa
a enero 2016 y el mes 80 representaria a agosto 2022. Mientras que la linea de
proyeccién muestra con un color mas intenso los precios mas probables a futuro
y con menor intensidad los menos probables dentro del intervalo de confianza. En
el caso del WTI, durante el mes de febrero se ha mantenido por encima de los $90
ddlares por barril y de acuerdo con las proyecciones del modelo VAR, se esperaria que
su precio disminuya condicionado a factores exdégenos como las tensiones
geopoliticas, las decisiones econémicas de las principales economias del mundo
y del manejo de los paises en temas de coronavirus.

Por su parte, al observar las proyecciones a seis meses de los precios de la gasolina
Super y Regular en los Graficos 6 y 7, puede denotarse que siguen la misma tendencia
que la proyeccién a la baja de los precios del WTI. A su vez, los precios del combustible
también dependen de factores como el tipo de cambio de lempiras a ddlares, la decisién
de incrementar o disminuir los subsidios y por los costos del transporte de carga de los
combustibles de forma nacional e internacional.
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Grafica 6: Proyeccion precio combustible Super
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Grafica 7: Proyeccion precio combustible Regular
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Conclusiones

Se puede corroborar la relacién directa que tiene el precio del crudo WTI sobre los
precios de los combustibles en Honduras y como los cambios en el WTI pueden generar
aumentos y disminuciones significativos en los precios nacionales de combustibles.
Siendo que un aumento de $1 ddlar puede aumentar los precios de la gasolina en
alrededor de $0.15 centavos de dolar.

Es de suma importancia comprender que el efecto producido por aumentos o
disminuciones del WTI no se refleja de forma inmediata en los precios de la gasolina en
Honduras, este efecto puede darse en las semanas y los meses posteriores.

Es necesario recalcar que el precio de los combustibles también esta afectado por los
impuestos del Estado, el tipo de cambio de lempiras a ddlares, los subsidios que puedan
ser implementados a lo largo del afio y los cambios en los calculos de estructuras de
precios.

Los resultados del estudio estiman que los precios del WTI, y por ende de los
combustibles, tengan reducciones en los proximos meses. Esto condicionado a
factores econémicos externos y disposiciones de politicas internas.
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