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El sector dbidrocarburos en Colombia ha mostrado un crecimiento importante en lascahivittiérafise en una
actividad determinante paggulibrio econdmicel gesarrollo del pais. La produccién de petréleo y gas natural, dos de los
hidrocarburos deyuaaproduccidnternacrecieron a ritmos de 7% y 5% prafegéaspectivamentiyrante los Ultimos

ocho afiode acuerdainformacion del Ministerio de Minas y Energia y la Agencia Nacional de. Bidroearbueste
crecimiento el sector gerefectos importantes no sélo en términos de actividad, scumdéamdtaén en otras variables

como las exportaciones del pais, la inversion privada y la generacion de ingresos publicos.

El petréleo y sus derivados pasaron de representar el 264ee &536rtaciones totales del pais entre 2003 y 2013. Por su
parte, la inversion privada en infraestruicterdaieen la Ultima década ha sido cercana al 5% del PIB, muy por encima de la
de otros sectores como comunicaciones y transporte, guenral 8if% (PND 28004, con base en informacién del

DANE). Ademas, el sector contedageneraién démportantes ingresos parecién en forma de impuestos y regalias.

Los aportes del sector de hidrocarburos al Gobierno Naciondugamdmalamatilidade E@OPETROL $SrApresentan

mas del 20% de sus ingresos corrientes y a ello hay que sumar el enorme impacto que generan las regalias, equivalentes
dd 1% del PIB, sobre las finanzas de los entes territoriales.

Por lo anteridas perspectivas del sector energético son un elemento central en el disefio de la politica publica, con la cu:
espera alcanzar unas metas ambiciosas en materia de produccién y reservas. En particular, el gobierno ehcional establec
Plan Nacial de Desarrollo 2@004 metas en distintos indicadpresniden el desempefio del sector de hidrocarburos
(produccion de petréleo y gas, contratos suscritos por la ANH, nuevos pozos exploratorios, capacidad deidsansporte en olec
y capacidad demnsporte de gas natural). En cada uno de los aspectos evaluados por estos indicadoresjefentivamente se

un crecimiento importante durante el peric2@12010

A pesar del buen desempefio en los Ultimos afios y del optimismo de la poléidatgetridegomuy alto de la
desaceleracion en el sector de hidrocarburos debido a la falta de nuevos descubrimientos de gran envergadura. Esta sit
conlleva a que las reservas existentes puedan no ser suficientes para abastecer lzademandaturtercercano.
Actualmenta relacién reservas/produccién para Colombia evidencia que el pais cuenta con independencia energética par
préximos siete afios en petréleo y quince afios para gas. Lo anterior, suponiendo que los niveles actuales de producci
mantengan, al iggak las reservas existe(@eslecir reponer lo que se gasta anualmente)

Teniendo en cuenta lo antesmecesario conocer las implicaciones economiesmeguedmbio en los escenarios de
produccion y abastecimiento de hidrocarburos enmeldianioy largo plazo. En este sentido, elcestndiado pta

UPME con la firREDESARROLL€alip una cuantificacion y un analisis de las principales contribuciones del sector de
hidrocarburos en la economia nacional, asi como sus ingpeatiiateediferentes escenarios de abasteuiopeesios.
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1. CONTBUCION ECONOMICA DEL SECTTORREARBUROS EN LOS ULTIMOS 10
ANOS

1.1.CONTEXTO GENERAL DEL SECTOR DE HIDROCARBUROS

En el contexto nacional, uno de los factores quenaidisidv@n el crecimiento del sector es el aumento de la participacién
privada en las actividades petroleras y el fomento a la Inversion Extranjera Directa (IED). Casesadmsetaa en |

graficd, la participacion del sector petrolen&Brttaal aumentd 14% de 2003 a 2013, pasando de 16% a 30%. Sin embargo,
el mayor monto de participacion lo alcanzé en 2010, donde significé el 48% de la IED total.

Como consecuencia de lo anterior, se dio un aumento considerable en el nUeréocadeRcosupl pasé de menos de
30 en 2003 y 2004 a més de un centenar por afio entre 2010 y, kakbgtmiapuede verskseccioB de la grafica

1. Tan solo en el dltimo cuatrienio se han firmado 140 contratos, de los cualeplbgacgomydpreduccion (E&P) y 18
son contratos de evaluacion técnica (TEA), sindeapta para este anddisisesultados de la Ronda Colombia 2014.

Grafical: IEA del Sector Petrolero y pozos perforados-ZiE
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FuenteBanco de la Regiga Wicepresidenaia Contratos de HidrocarbB8egu{miento a la exploraciiNH.

Este mayor nivel de exploracién tuvo un efecto directo en las reservas y produccion de tidnoicasesssagnel

aumento de la actividadoeaforiae vio complementada con las revaluaciones de yacimientos y la adicién de nuevas reservas
certificadatogandcaumentdas depetréleo cerca de §3#sadode 1.550 millones de barriles en 2003 a 2.500 millones de
barriles en 201tal y como puedesesen el panel A de la gréfiea @l caso de gdas reservas lograron mantenen

niveles cercanos a I@OGPCpanel B, grafica 2

La produccion de hidrocarburos tuvo un crecimiento importante tanto en petréleo coseregisfezn@bipanel @
laGrafica ,da producciéon anual de petrdleo pasé de 200 millones de barriles en 2003 a mas de 350 millones de barriles af
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2013. De manera simligaproduccién de gas aumenté de manera considerable al pe@fCales268 de 430 giga pies
cubicos de gas en el mismo periodo de peneb®( grafica 2

Gréfica2: Reservas y produccion de petroleo y gas {2003)

A) Reservas probadas de Petréleo (Millones de barrile B) Reservas probad de gas (GPC)
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Fuente: ANH

En relacidn con este crecimiento de produccion, es importante mencionar que en buena parte se debe a la adicion de pe
campoy de una explotacion mas intensiva de los ya existentes, ya que en la practica no se ha dado un descubrimiento c
yacimiento de gran envergadura.

1.2CONTRIBUCION DEL SECTOR DE HIDROCARBUROS EN LA ECONOMIA COLOMBIANA

El fuerte incremento dadaluccion del petrdleo en ieldee20032013, consecuencia en gran parte del dinamismo del precio
internacional, ha implicado un aumento de su participacién dentro del PIB y las exportaciones nacionalesn®n embargo, el a
de la importancia datter de hidrocarburos en la economia no se da de forma homogénea. Por una parte, las caracteristicas
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la produccién petrolera, que esta concentrada en martalfecadmay se caracteriza por encadenamientos productivos
escasos y débiles con otooses, permiten concluir que la economia colombiana no exhibe una alta dependencia econémic
de este sectdanto a nivel reabmo en generacién de empteel otroladq lagran capacidad de atraccion de capitales y
vocacion exportadbezequela balanza externa det gapenddel comportamiento de esta actizidiednpquela fuerte

contribucién a las cuentas fisealeavés de los impuestos y la transferencia de los divi€}@BETROL Shan

representadon aumento de la depewih fiscal de la evolucibrseietor.

A continuacigse presenta un analisis de la evolucién de la participacién del petréleo en el sector real y la balanza externa c
economia, como también la contribucién delmisniogresos fiscaleladwcion.

A. Petréleo en el sector real y externo de la economia colombiana

En la literatura econdmica, un pais se ddroamnomia petrolésael sector de hidrocarburos contribuye con al menos 8%

del PIB y con 40% de los ingresos nacionales faaicggsorEn los Ultimos afios, la produccion de petréleo en Colombia ha
crecido a ritmos superiores al del resto de la economia, con lo cual su participacion en el PIB ha creuopo/ lo largo del tie
continuacion seahiman cifras de esta actividadddedos angulasl sector real y el sector externo, para dimensionar su
importancia en el desempefio econdmico del pais y determinar qué tan petrolera es la economia colombiana.

En la secciéhde la Graficsecompara el crecimiento anual del seuitrodarburos con el crecimiento de la economia en
generabbservandose que el sectbidiecarburbscrecido mas rapile el Pl®tal dsde2008Mientras qua economia

colombianan los dltimos 10 afmkizo an ritmo dé,8% el sector dddrocarburos logrd @b anual, lo que ha llevado a

un aumento paulatino de la participacion de la actividad petrolera en el produatoittiacdilalegena. &selcciomB

se muestra la participacion de la produccion petrolera en &lritBéaladomo nominal. Paraeg?@GE8tor contribuyd con

5,6% del total del PIB real, lo que representa un incremento de 65% desde 2007, cuando registrd una participacion de 3,
crecimiento es mas significativo si se toman como refereoncieepessnsiado que a partir de 2011 el sector superé la barrera

del 8%, generando para 2013 un valor agregado de $59,7 billones de pesos (US$ 32 mil millones).

Gréfica3: Crecimiento y participacion del sector petrolero ecolaomia

A) Crecimiento valor agregado de hidrocarburos vs. B) Participacion del valor agregado de los hidrocarburos en el
Crecimiento PIB Real PIB
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Fuente: DANEEDESARROLLO
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Claramente, estageadel sector puede atribuirse en gran parte al incrementdegsteciolinternacional del petréleo, que

como se sefialinteriormentsg triplicd en estos diez aBimsaspecto que ha marcado el desempefio del sector de
hidrocarburos ha sido la evoluciomadad institucional conréaaion de la ANHacapitalizacicGse ECOPETROL S.A

vendiendo 10.1% de sus acciones al publico, lo cual le generé ingresos importantes para invertir y expa@dit sus operacione
elloJas inversionesldeempregaasaron de menos de mil millones de délares en 2005 a alrededor de 5 mil radiones en prom
en los afios 2008, 2009, y 2010 (Martinez, 2010).

Conel aument@n la produccién, como es de esperarse, ha tenido una mayor importancia el sector de hidrocarburos er
comercio internacionapdé. El paneld® la Grafiehmuestra la evolucdlas exportaciones de petroleo con respecto a

las exportaciones totales. Es claro que la participacién correspondiente ha aumentado de manera signifieativa; de hecho,
verse que el buen desempefio de las exportaciones totales se debe, enafjsectmedldidrocarburos. In@lso,
representar 40% de las exportaciones totales, la economia colombiana psederconsalmitara desde 2010.

El incremento de las exportaciones a la par de la produccién ha sido consecuencidattambgtancaiento de la
capacidad de absorcién nacional, que ha oscilado alrededor de 285 lodl BBPDGs 11 afios (panejud no es otra
cosa que la capacidad de refinacion de nuestro pais.

Gréficad: Comportamiento de las exportaciones y la absorcion interna

A)Exportaciones de hidrocarburos B) Carga a refinerias nacionales
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Debido ks altos precios internaciodelesudguna regulacion progicieda inversionmejores condiciones de seguridad

se imputsfuertenentda atraccion de inversion extranjera en produccion y exploraciosettiroeateass.d orecientes

flujos de IED en el sector hidrocarburos \eldvedi@e sus exportaciones handesfiettos notables sobre el sector externo

de la economia colombiana. Ambos factores otorgan al sector de hidrocarburos un papel preponderante en la financiaci
déficit en cuenta corriente que sostiene el pais desde hace varios afios. Ebr totaladpresenté 50,4% de los pasivos

de la cuenta financiera de la balanza de pagos en 2013, lo que significa que los hidrocarburos aportarorn$4.7% de estos p
una participacion nada despreciable.
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La graficab muestrda influencia debalanza comercial del sector hidrocarlsunaspeparareducir el déficit global de la
balanza de pagos; de hecho, en ausencia de este sector, el balardz lacecermahia colombamal péodo 201-1

2013 habria sido inferior al obseceammoa 30 mil millones de délares, esto es, poco menos de un &% aleld?il3.
generéconsecuencias sobre la tasa de cambio,nomeisdl oferta y demanda de divisas del seatonvirtio am
componente importante de la econacidaal_a oferta neta ha sido mayor a la demanda neta por divisas del resto de la
economia en la mayor parte de la Gltima déasiteadexceso de oferta de doldeeque a su vez serkflepdo en

presin a la apreciacion del psstoma de la EnfernteHalandesa en el pais, tras el boom del sector primario.

Gréficab: Balanza comercial con y sin combustibles (miles de millones de)dolares
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FuenteFEDESARROL(Z114)

B. Contribucién detector dehidrocarburos al empleo

Elsector de hidrocarburos es intensivo en capital y, por las caracteristicas de la actividad productivsteesadifiail sustituir e
por trabajo. Los procesos de perforacion, extrac@éyreefieren de maquinaria de gran envergaduranyesuss,

gue necesitan una inversion relativamente pequefia en fuerza laboral. Por ende, la actividad petrolera nargs una fuente img
de empleo en la economia nacional, soldadesioalta participacion en la formacion bruta de capitiBy en el P

En particular, debido a que el sector de hidrocarburos provee principalmente empleo formal y que se caracteriza por empl
alto riesgya sea por factores de orden publico o por la naturaleza del trabajo de campo, se esperariadgue el porcentaje
trabajadores afiliados & el sector fuera maygue en el resto de la economia y que, por ende, esta aproximacion podria
estar sobreestimando el empleo relativo del sector. Parecguengbiseesor aporta menos del 1% del empéeméptal,

dicho aporte haya exhibido una tendencia crecientiodm 2008014

Lasparticularidaddsl empleo que se ofreces@sectorsecaracterizeegunafase de la cadena de produccion de petréleo

crudo, gas natural y sus derivadosmien Ipgar, endaccién depstream que contempla estudios exploratorios de las areas
productoras, la perforacion y la extraccion del petréleo o gas, se requiere inicialmente de trabajo califisad®, como ingenie
petréleos y gedlogos. Estos segamode analizar la viabilidad de un proyecto extractivo segun los rasgos del territorio a explota
y de optimizar el proceso de recuperacion del recurso desde el subsuelo. Ademas de estos eggplegsiieatificados,
operarios de maquinas y emplgaéqgsoveen trabajo manual.
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En el mercado dostream, que concierne a la refinacién y distribucién de los derivados del petréleo o gas, se emplean ingenie
guimicos y técnicos de diversa indole para disefiar y monitorear las operaciohes tebejmdofes no calificados que

se emplean en esta etapa se dirigen mas hacia los aspectos logisticos de la distribucién y el transporte de los prodi
Finalmente, el sector de hidrocarburos requiere profesionales en otras areas pasfusraatiradnosistrativos de las
empresas, como ingenieros industriales y ecoangistasior significa que para el caso colahbémor petrolersel

Unico sector de la economia colombiana que contrata mas trabajadores calificaitasiagjecon gabf relacion de
calificados/no calificadi®s,41 por encima dios veces al siguiente sector, el de productos quimicos, que registra una relacién
de 0,64tal como se muestra en la grafica No 6

Gréficab: Particpacion del sector en @mpleo total (Afiliacion a ARL

Petroleo 1,41
Productos quimicos
Equipo de transporte
Servicios

Maquinaria y equipo
Mineria y Carbon
Infraestructura
Manufacturas
Agricultura

Café

0,0 0,2 0,4 0,6 0,8 1,0 1,2 1,4 1,6

B Razdén Calificados / No Calificados

FuenteArguello, ECAREDESARROLLO

Finalmente, una forma de comprobar que el sector de hidrocarburos es altamente intensivo en trabajo caifitado es la comp
entre la participacion eengbleo generado y la participacion en la remuneracion a los asalariados, que es considerablemen
mayor (Tabla 1). Esto implica que el salario promedio de los empleados en la actividad petrolera es maygati@ue el salario pr
de la economia nacionak & se puede atribuir a que el trabajo demandado por el sector es altamente calificado.

Tablal. Comparacion remuneracion vs. empleo del sector hidrocarburos

Participacién del sector de hidrocarburg Participaciéon del sector de hidrocarburos e
empleo total remuneracion a los asalariados total
2009 0,70% 1,03%
2010 0,88% 1.40%
2011\ 0,92% 1,74%
2012] 0,89% 1,91%

FuenteFASECOLDA, DAREDESARROLLO
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C. Dependencidiscal dekector dehidrocarburos

La maydmportancia del sector petrolero en Colombia, aparte de su contribucion a la balanza de pagos y la generacion de di
essu aporte a las finanzas fisdatesiateria tributaria, el sector de hidrocarburos hace aportes al gobierno de varias maneras
Las empresas tanto publicas como privadas pagan el impuesto de renta, araBCEHREERIVA. S.Aiendo
mayoritariamemtepropiedad estataiiemagenera dividendos para el gobierno nacional, mientras que las empresas privadas
pagan derechos eaoicds a la ANH por la adjudicacién de sus contratos.

Al mismo tiempor tratarse de un recurso natural no renovable, quienes explotan los hidrocedumpe ndrda
nacion a través de las regalias a los municipios y departamentospredaizintasmbién contribuye a los gobiernos locales
mediante impuestos locales, como el impuesto predial o el impuesto de industria y comercio (ICA), entre otros.

De acuerdo con el Departamento Nacional de Planeacién (2010), por cada dgier se petdiie® en Colombia, cerca

de 40 centavos son apropiados por el inversionista que explota el recurso, otros 40 los obtienen las entidades del Estac
participan en la explotacion dilEC@RETROL SSM o que se financian con parte de loso®obtenidos de la misma

(ANH), mientras que los restantes 20 centavos se transfieren a las entidades territoriales en forma de regalias.

Si se desagrega la contribucion fiscal del sector petrolero, se observa que los aportes mas importantes@adwienen del impu
renta y de los dividendoEG@OPETROL S.Los demas impuestos, incluyendo el IVA, el IVA externo y los aranceles,
representamontos relativamente pequefios, generalmente manteniéndose por debajo del 1% de los ingresos corrientes
gobierno.

Se observa, también, gran volatilidad de estos recursos, quieddemendetie un indicador exdgeéalocomo el precio

del petiéo. Esto indica que los aportes fiscales de los hidrocarburos son mas sensibles a cambios en las condiciones econé
internacionales que los aportes de otros sectores. Para mostrar un ejemplo, la caida de los precios tdes28@8isis financiera
2009 redujo esta fuente de ingresos tributarios en casi dos terceras partes, de 3,2% del PIB a 1,5% del PIB.

Gréficar: Principales aportes del sector de hidrocarburos al Gobierno Central
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FuenteACR DANEFEDESARROLLO
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Enloreferentelampuesto de renta, el sector de hidrocadmaaosayores impuestos por este concepto que otros sectores
econdmicos. Segun un estudio realizado por STEINER y MEDE 4 iidsenet®addya de tributacion de la actividad minera,
fuede 321%, muy superior a la de sectores como el de servicios financieros, al que sélo seifelapbcari?dsode
considerar el pago de las regalias

En la actualidad existeddi@endencia fiscal del Gobierno Central de las rentasymefudle@se espera una reduccion

paulatina de los ingresos por este cofweptepbligaria al gobierno a remplazar esa caida de recursos ya sea mediante
ingresos tributarios o por una reduccion d&egasiacalculos del Ministerio de Hacienelatalapetroleras en Colombia

llegaron a su pico en 2013, cuando alcanzaron 3,4% del PIB, y se espera que, de no cambiar el panorama de producci
sector petrolero, se reduzcan a menos de 2% en el mediano plazo.

El impacto de esta caida de las mmitateras, no obstante, sera sentido con mayor fuerza en los gobiernos locales, cuya
dependencia de los ingresos por concepto de regalias se ha venido incrementando en la Ultima década, generando ca:
pereza fiscal y fuerte aumento del gasto

1.3CONTRIBCION A NIVEL DE ENCADENAMIENTOS PRODUCTIVOS

A continuacién, se presknésstructura de produccion del sector de hidrocarburos en la economia nacional eptre 2005 y 2012
se analizalos encadenamientos con el resto de sectores de la economia y sus respectivos efectddizBera &k

cuentas 07 y 27 de las matrices de utilizaciopyotedae nt adas por el DANE, corresponc
yminerae de uranio y toriodo y fAProductos de |l a refinaci - r
encuentran desagregadas en la Tabla 2. Composicién de las cuentas de petréleo y gas y refinacion de petréleo.

Tabla2: Composicién de las cuentas de petréleo y gas y refinacién de petréleo

07. Petrdleo crudo, gas
natural y minerales de 27. Productos de la refinacion del petréleo; combustible nuclear

uranio y torio

. Coque y semicoquehdéa, de lignito Gases de petréleo y otros hidrocarbur
Petrdleo crudo . ! ) .
de turba; carbdn de retorta; y alquit gaseosos

Gas natural y otros

energéticos (uranioy = Gasolinas y otros combustibles Uranio y otros combustibles nucleares
torio)

Otros aceites ligeros y medios de
petréleo u obtenidos de minerales
Servicios relacionados bituminosos; aceites lubricantes de
con la extraccion del | petréleo y aceites obtenidos de
petréleo y el gas natur, minerales bituminosos; otros aceite
excepto los de pesalos de petréleo.
prospeccién

Composicion

Vaselina, cera de parafina y otros prot
derivados del petréleo y de minerales
bituminosos

Servicios relacionados con la manufac
de coque, la refinacién de petrdleoy ¢
combustibles.

Queroseno; gasoleos y combustible
para calderas

Fuente: DANE.
Como no todas las subcuentas corresponden a los productos objeto de estudio (petrdleo crudo, gas y comtbustibles) fue ne

realizar una subdivisiébn de estas cuentas para aislar los efectos y cuantificar en gadaustosoke ilopactos
Adicionalmente, el sector de hidrocarburos impacta el resto de sectores de la economia nacional
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A. Estructura productiva del sector

A continuacigse presentanacomparacion del valor total de la produccién de petréleccprgasieasd refinacion del

petroleo entre los afios 2005 y 2012. Soportado, entre otros, por las mejoras tecnologicas recientes deatiéactor y la incorpc
de nuevos campasexpltaciora la produccion de hidrocarbirotal sentidal, valor agregadel sector de petréleo y gas

aument6 315% alcanzando los 55,5 billones en 2012, en contraste con los 13,3 que rgmrtainawen®@érmedio

crecié a urtasa de 221,1%, padade 3,3 billones a 16ilones

Para la actividad de refinaki@rpoduccion paso6 de 12,2 billones de pesos a 31,6 billoneehfergpfEsentando un
crecimiento de 151,6%, en tanto que el valor el valor agregado de la refinacion en el mismo periodo, aumentd a una te
crecimiento real de 107,5%, pasar&]® Hillones de pesos a 14,4 billones en los siete afios analizados. En lo concerniente al
consumo intermed#la refinacion, el crecimiento real fue de 206% con un consumo intermedio de 17,2 billones de pesos p
2012, como se presenta en la grafta N

Gréfica8: Comportamiento de las exportaciones y la absorcion interna

B) Consumo intermedio y el valor agregado
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FuenteDANEFEDESARROLLO

Como resultado de lo anterior, la estructura de produccion de ambos sectores cambio en términos de la distribucién del cc
intermedio y el valor agredadgrafica Muestran el caso getroleo gasqueel valor agregado anmede 80% a 84%,

mientras que en el caso deitzacion deetréle@l aumento se dio en la participacién de consumo intermedio, la cual pasé del
45% al 54% en el mismo periodo. El comportamiento se puede explicar en parte, por las cadacteidstidaddapr

sector: petréleo y gas basa su produccion en la explotacion de un recurso natural, mientras que refinacién de petréleo re
insumos tanto recursos no renovables como de la produccién de otros sectores
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Graficad. Comparacidderesultados en producciéreipdleo y gas y refinacién 2e0iB.2
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Fuente: DANEEDESARROLLO
B. Multiplicadores

La cuantificacién del impacto del sector de hidr@taestmisla economia nacigrealpuedeeaizar a partir del calculo
demultiplicadores sectoriales correspondientes a las dos cuentas analizadas mediante una aproximacion-a la Matriz de In
Producto (MIP). El insumo principal de la metodologia es la informacion de cuentas necionalesdeliesNie oferta

y utilizacién. Los impactos econémicos del sector, entendidos como el valor total de produccion de todasilas industrias ne
para satisfacer un peso extra en la demanda final del sector de interés, son analzémomaltigicaidres para 2005

y 2012. Bajo esta logica se calculan los multiplicadores propios de consumo intermedio, valor agregado e$os de los compc
deéste Ultimo: remuneracién al capital y al trabajo e ilnpsiestasos multiplicadores se pueden desagregar de la siguiente
manera:

o Efecto sector: requerimientos propios del sector para suplir la demanda de una unidad monetaria adicional. Por defi
se presume 1, ya que producir un peso mas en el s@mr®rleesgse peso inicial de la produccién propia de la
industria.

o Efecto primera ronda: se refiere al impacto sobre la produccion de los provegelssestdirestds un cambio
enlademanda de una unidad monetaria.

o Efecto indirecto: es el efectve la actividad econémica causada por la demanda que los proveedores del sector
realizan sobre sus propios proveedores.

o Efecto inducido: impacto generado cuando se ha pagado por los servicios laborales a los hogares que contratan y |
parte de su tiidad productiva. Una vez estos hogares gastan sus ingresos a la economia, aumenta el nivel conjul
de actividagcondmica.

o0 Efecto total: es el resultado de tomar en cuenta los efectos directos, indirectos e inducidos. Reflejan el impacto tot
los @ambios del sector en la actividad econémica.

Los célculagelos multiplicadores de consumo intermedio sugieren que por cada peso de consumo intermedio generado pe
cuenta en 200/ economia generd 1,62 pesos por el mismo concepto, mientras que para 2012 se generaron 1,53 pes
Asmismo, los resultados para valor agregado indican que por cada peso generado por el sector de petréleo y gas, la eco
gener6 1,14 y 1,13 pesosaler \agregado para 2005 y,2@%pectivamentén el caso del sector de refinacion, los
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multiplicadores indican que el efecto sector es el que tiene mayor magnitud; por su parte los efectos isiduectos e inducidos
siendo quienes tienen menoripactin en el multiplicador total.

Gréfical0 Comportamiento de las exportaciones y la absorcién interna

A) Multiplicadores de petréleo y gas 2005, 2012 B) Multiplicadores de refinion2005, 2012
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Fuente: DANEEDESARROLLO

Una manera de entender mejor estos resulladosgsiracion lds multiplicadores de los sectores petrélasiycgaso

de refinacion, con el resto de sectores de lasedadiia3 muestra los multiplicadores totales de consumo intermedio, valor
agregado de 2005 y 2012, para cuatro cuentas adicionales pertenecientes al sector agricola, industrial, . minero y de ser
Comase observa, los multiplicadores deldeletdirocarburea®n inferiores$ @esto de sectores analigactin lo cual se
puedeafirmar que si bies sectores de petréleoygissrefinacion generan efectos multiplicadores en la economia a partir de
su actividamhercantiéstos son de menor magnitud guenkragos por otros sectores de la economia.

Tabla3: Multiplicadores distintos sectores 2005, 2012
| |  setor | Consumolntermed Valor agregado |

Productos de papel, cartdn y sus produ 3,38 1,33

Productos de papel, cartén y sus produ 3,41 1,35

Refinacion de petréleo 2,22 1,17

2005

2012
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C. Encadenamientos del sector

Las relaciones intersectoriales del sector de hidrocarburos dan cuenta de su interaccién con el resto de ta economia, de r
gue pued estudiarse el impacto que tiemiselosobre el resto de secor@or ello se analiza encadenamientos hacia

atras del sector de hidrocarburos, de forma que se pueda determinar como el comportamiento sectorial héoafectado el crec
econdmico de otros sectbi@anterior nolsanediante una mayor produccion del sector mismo, sino también como jalonador
de un aumento en la demanda de bienes y servicios intermedios en otros sectores de la economia

La metodologia utilizada para calcular los encadenamientos tiene caomipahtaumaipiz de utilizacion para los afios 2005

y 2012. Los encadenamientos hacia atras se calculan a partir de las columnas de la matriz, que dan cuentialel consumo inte
realizado por sector, se calcula la participacion de cada sectotasbftaslodenforma que se tiene el total de bienes y
servicios intermedios utilizados por el sector de interés.

El primer elemento a considerar en este analisis es la magnitud de los encadenamientos que tiene el segor a partir del n
consumo quéite de bienes y servicios intermedios demandados a otros sectores. Usaffioimat deterior es

comparando la magnitud del consumo interhosdieateres de petréleoygies refinacion con stoale sectoréSomo

se puede observarda&graficall, el sector de refinacion es un sector que jalona una actividad econdmica en mayor proporcioi
gue la mayoria de sectores de la economia. Pqessgritede petréleo y gas aumento la magnitud de consumo intermedio
entre 2005 y 2Q%2peardoel nivel promedio de consumo intermedio del resto de sectores de la economia.

Gréficall Consumo intermedio promedgior sector y del sector. 26851 2
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Fuente: DANEEDESARROLLO

El segundo elemento a considelardestificzion de ectoregjuese favorecen del consumo intermedio demandado por el
sector hidrocarburos. En este se#tigldecgiue buen parte de esta demanda se concentra al interior de los mismos sectores
(petréleo y gas, y refinacion). Por efemgllaaso de petrdleo y gas el principal encadenamiento productivo de la cuenta se da
al interior del mismo sector, abarcando mas de la mitad del consumo intermedio para ambos afios, aunquencon mayor partic
para 2012.

Pagina 17|50 |



20 afios

qUbine

1.4CONTRIBUCION DE LAS REGWLASSFINANZAS MUNICIPALES Y SUS EFECTOS REGIONALES

Para estimar el impacto tanto econémico como fiscal del sector de hidrocarburos en Colombia a través del Modelo de Eg
General ComputableFEDESARROLIKRIEGF), se construyé un médulo petméxm,al modelo principal. Este modelo

recoge las principales cuentas del,eltadeultados & OPETROL Sl resto de las empresas petroleras de Colombia

y, a través de un conjunto de supuestos sobre las tasas de tributacion, calcusalbos ehflaptade transferencias al

gobierno y el pago de impuestos de la industria petrolera, asi como su sensibilidad ante movimientos taateren los precios ¢
las cantidades producidas de petréleo.

Luego de obtener los efectos fiststtes se tacionan con el MEGF a través del ahorro del @sEnéssaita que cambios

en los ingresos de la Nacion inducen una o mas respuestas que se encuentran dentro de las siguientes adfernativas: ajuste
nivel de gasto del gobierno, compensaciones de los ingresos de la nacién via ajustes em lanajmutadieh ae u
endeudamiento (permitiendo que la economia asuma mayores niveles de déficit fiscal).

En cuanto a regalias del seciwe 2004 y 2010, las regalias totales representaron, en promedio, entre el 10% y el 16% de lo
ingresos totales dermsnicipios y departamentos productores de hidrgcambasosparticulareagpresentanmas del
50% de los ingresos totales de los correspondientes entes territoriales (ETS)

El andlisis de la distribucién de regalias entre los entes yestitpdalbke contribucion al desarrollo regional requiere tomar

en cuenta que la institucionalidad y normatividad de la distribuciomegaBassoEdadas con la explotacion de recursos
naturales no renovables variaron drasticamente canlder&stema General de Regalias, a través del Acto Legislativo 05

de 2011 y de la Ley 1530 de BE0dZevo sistema mejoré la equidad en la distribucidn de las regalias entre los entes territoriales
generé mecanismos de ahorro y desahorro pdirarektainversion regional financiaddicbmsrecursos y reducir la

volatilidad cambiafiee igual form#nerdos usos de las regalias privilegiando los proyectos de impacto regional.

Las regalias por hidrocarburos han tenido una tendencia crecieri2@tdrg gaditularmente desde 2010. Estos recursos
pasaron de $2,7 billodepesogconstantes de 2010) en 2004 a $7,3 billones en 2013. Entre los afios 2004 y 2011, el 54% de
las regaligsrovenientes d@rocarburos fueron giradas directamente a los departamentos productores, los cuales recibieron
total de $15,9 billones de pesos (constantésr2pidnedio, $1,98 billones podai@mte ese periodo. Los municigios, po

su parte, recibieron el 32% de las regalias directas por la explotacién de hidrocarburos, equivalente a $9,3 billones de
constantes de 2018n promedio, $1,16 billones pgrmitmtras el Fondo Nacional de Regalias (FNR) recibié el 19% de las
regalias por hidrocarburos, es decir, $4,2 billones (constairgaspOh@dio, $519.559 por diffante el periodo de

analisigwer grafica ).2

Es importante mencianeel nuevo Sistema General de Regalias que entr6é en operacion esg2lia2 dilestas hacia

los entes territoriales productores se repootasdriin de aumentar los recursos de los nuevos fondos que no s6lo permiten el
desarrollo de iniciativas regionales de todos los entes territoriales del pais sinodaiabida langgmaro para estabilizar

la inversion regional financiada con estos recursos y reducir la volatilidad cambiaria.

Entre 2004 y 2011, las regalias directas por hidrocarburos se concentraron especialmente en los departamentos y munici
los @partamentos de Casanare y Meta. En ese periodo el departamento del Casanare y los municipios productores que |
parte de este departamento recibieron un total de $5,7 billones de regalias directas (a pesos constantes 2010) mient
departamento dééta y los municipios productores que lo conforman, recibieron $5,1 billones por el mismo concepto (a pe
constantes de 2010). Si se tienen en cuenta Unicamente las regalias recibidas por los departamentos (exokiyendo municipi
montos fueron $9,93,6 billones, respectivamente, durante este periodo

En cuanto a los municipios productores, estos recibieron un total de $10,6 billones de pesos (constantese2010) por conce
regalias por hidrocarburos entre 2004 y 2013, lo que represgeittoehlddédas regalias directas recibidas por la totalidad

de los entes territoriales productores de hidrocarburos en el pdipediodmteSm embargo, el 80,1% ($8,5 billones
constantes 2010) de estos recursos recaen sobre 38 municipes gmaglymzcs. Los otros 156 municipios que recibieron
regalias directas por la explotacion de hidrocarburos en su territorio recibieron en total $2,1 billones (constantes 2010).
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Gréfical2 Regalias y su distribucion

p . B) Distribucion Regalias Totales 2004 — 2011
A) Regalias Directas, FNR y SGR 2004 — 2013 .
) Reg y (Cifras en pesos constantes 2010)
Nueyo SGR
$8.000
|
__ $7.000 1 $4,2 billones
2 1 i
f $6.000 | $15,9 billones
g I
§ $5.000 I
2
S $4.000 !
§ I
2 $3.000 : Departam
£ e
2 $2.000 I Municipio ::;’
] 1 32%
S $1.000 I
>
$0 !
< [Ta} [Xo) ~ o] (o2} o — o~ (32}
o o o o o o — — — — .
2 R 28 R 28 8 8 8 R § $9,3 billones
W Departamento B Municipio ™ FNR = Fondos SGR*

Incluye los recursos del FONPET, FAELFCRFCyT del nuevo Sistema General de Regalias. Fuente: ANH

Lasregalias directas representaron en promedio el 12,3% de los ingresos totales de los departamentos y municipios produ
de hidrocarburos entre 2004 y 2040cA 3Srafica-)3 Sin embargo, estas participaciones varian entre los entes territd con forry
productores de hidrocarburos. En el caso de los departamentos, las regalias por este concepto representaron ¢ 1 pto
52,6% de los ingresos totales del Gashmante este periodo mientras que para los departamentos de Meta y Hune,
reciben una fraccidn considerable del total de las regalias directas por hidrocarburos, estos recursos regi@sentaron en pre
el 39% y 27%, respectivamente, de sus itjadseentre 2004 y 2010.

La mayoria de los municipios receptores de regalias directas por hidrocarburos son de categoria 6, es d&@ir, tienen meno:
mil habitanteseyn generaluentan con pocos ingresos propios de libre destinacién

Paraestimar el efecto deregalias directas por hidrocarburos sobre el esfuerzo fiscal propio de los municipios en Colombia,
utilizaron dos metodologias que permitesiacdosaesultados obtenidos en ambosLeapdmera metodologia utiliza el
edimador de efectos fijos de datos panel. La segunda metodologia sigue la aproximacion de panel dinamico utilizada por
y Postali (2009).

! Fondo Nacional de Pensiones Hetidades Territorialé2©ONPET, del Ministerio de Hacienda
El Fondo de Ahorro y Estabiliza€i®g, del Sistema General de Regalias

Fondo de Compensacion RegibiR

Fondo de Desarrollo RegioRBR

Fondo de Ciencia y Tecnoldgy T, del nue8istema General de Regalias
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Grafical3 Participacion de las Regalias Directas en los Ingresos Totales y Gateidosesntes territoriales 2604
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Fuente: ANH
Los resultados obteniddgcan que:

a) La elasticidagstimadale corto plazo se encuentra alrededd68gpara todas las especificaciones, es decir,
aumentos del 1% en la participacion de las regalias en los ingresos totales, reduce en 0.65% el esfuerzo fiscal proj
el corto plazo, lo que evidencia la pstakproveniente de la dependencia de los ingresos por regalias.

b) La elasticidad de largo plazo es alrededor de la mitad de la de@@@), ppeqoe(indica que aun en el largo plazo
hay evidencia de pereza fiscal municipal proveniente den&idefeios recursos de regalias. Sin embargo, una
menor el asticidad puede interpretarse como evidenci
provenientes de los RNN pueden agotarse, lo que implicaria el fortaleeisnfeptuededatringresos menos
volétiles en el futuro.

c) Otra posible interpretacion de este resultado indicaria que las administraciones municipales hacen sus esfuerzc
gestion solo cuando se encuentran en condiciones adversas y la necesidadapeamianses es

Se evidenciantonces la existencia de pereza fiscal a nivel municipal producida por la dependencia fiscal de los recur:
provenientes de regalzsde resultado coincide con el hallado por Postali y Rocha (2009) para el casta éa Bresil, y e
con la evidencia a nivel de paises de Bornhof20@®)al.

1.5. MODELACION DEL BOOM PETROLERO A TRAVES DE EQUILIBRIO GENERAL

Para estimar el impacto tanto econémico como fiscal del sector de hidrocarburos en Colombia a través del Modelo de Ec
General ComputableFEDESARROLIKMEGF), se construyé un médulo petrolero, anexo al modeftstgrimmpalo

recoge las pdipales cuentas del estado de resultdel6®BETROL Si4l resto de las empresas petroleras de Colombia

y, a través de un conjunto de supuestos sobre las tasas de tributacion, calcula los impactos sobre el flajJo de transferen
gobierno y el pagd@impuestos de la industria petrolera, asi como su sensibilidad ante movimientos tanto en los precios com
las cantidades producidas de petréleo.

Luego de obtener los efectos fiscales, estos se relacionan con el MEGF a travéSathédeiovatedalpena resaltar
gue cambios en los ingresos de la Nacion inducen una o mas respuestas que se encuentran dentro de las:siguientes alterr
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ajustes en el nivel de gasto del gobierno, compensaciones de los ingresos de la nacionridatafidies an kadyor
nivel de endeudamiento (permitiendo que la economia asuma mayores niveles Bateléfidtisiscal)la el escenario
contratual en el que no se habria materializado la bonanza de la Ultima década del secsumpitmlerda sespuesta
del gobierno ante una reduccidn de los ingresos fiscales se haria a través de un recorte en el nivel de gasto publico

La utilidad del médulo petrolero es dimensionar de una forma detallada el choque fiscal que débeedatjndibeiloMod
General dEEDESARROLLi@ciendo qéste ultimo traduzca estos resultados en términos de producto, recomposicion de la
estructura de la economia y todas las salidas que el MEGF se encuentra en capacidad de realizar.

A. Lassmulaciones dequilibriogeneral

El modelen esencia describe los equilibrios de oferta y demanda en todos los mercados de una economia, tomando como f
de informacion la Matriz de Contabilidad SociaA{S#thH-ucir un choque exdgeno emteffifscal y petrolero, el modelo

simula todos los posibles canales a través de los cuales se puede llegar a afectar la economia colombiana. Asi, se obti
trayectoria en cada escenario de variables macroecoagmiehsrecimiento del PIB, dadeasambio, el recaudo de
impuestos, el déficit fiscal, la balanza externa y el nivel de deuda del Gobierno Nest@naldidémtedume y simula los
principales canales por los que este sector puede afectar el balance fiscal del G@matrad. Nacional

A continuacigse presentan los resultagbspactenel incremento de la explotacion petrolera y el@aueiqmazio del

crudo durante la Ultima décaddiante la construccién de un escenario contrafactual que asume un estancamiento tanto de |
produccidn como del precio del crudo. Para la construccidn de este escenario se mantuvieron constantesdos niveles de prol
y de preci osbdein 2 éHesei{asoaslmhsénsmicaracterizd por altos precios de petrdleo y una

fuerte entrada de inversién tanto doméstica como externa al sector, lo que permitié un incremento gradued de la produccic
comenzé a plasmarse a parfl0@€omo se obsergn la grafica 14

Gréfical4 Precios y produccion de petréleo

A) Produccién B) Precios
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Fuente: ACP y ANH.

2La Matriz de Contabilidad Social consiste en una foto de todas las transacciones hechas en una economigésicameiite dedoryasd
insumeproducto aumentada con los sectores institucionales (hogamsefinmgglgesto del mundo, entre otros).

~
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Dado que se quiere evaluar el impacto del augespetrabsth compuesto tanto por un aumento importante en la produccion
como en los precios, se realizaran dos simulaciones: una que tenga en cuenta el aumento conjunto de la produccion y de
y otra que solamente contemple el aumento en la produapimxirBatadn permite analizar la contribucion individual al
desempefio econdmico de los mayores precios y el crecimiento de la produccion.

B. Crecimiento econémico y produccién nacional

Una de las principales ventajas de realizar evaluaciones de impacto con el Modelo de EqualibepaGielaeralees
captaionde que la menor produccion de crudo no sélo afecta el ritmo de crecimiento del sector de hidrocarburos, sino que tal
los efectos sobre aquellas ramas de la actividad productiva que presentan algimépoetdoscmadste setomo

los proveedonelm generaidbndeun menor consumo por parte de los trabajadores del segistry daenores ingresos

de cajial Dado quelmodelo toma como base la misma Matriz de Contabilidad Sdaligj¢84dW) de encadenamientos,

éste escapaz de incluir el impacticl®sfectos dentro de la simulacion.

La ocurrencia tiEbonanza implico que el PIB naadiecigira en promedio 0,9 puntos porcentuales mas por afio,isiendo 2010
2013 el p&ado donde se presentd el mayor impacto, superior a 1,5% en el promedio anual en estos 4 afios. Vale la pena re:
gue la diferencia entre el escenario obsexgadbigboom es negativa para el afio 2009. Lo anterior se debe a que en dicho
afio, el precio del petréleo presenté una caida significativa, restandole dinamismo a la economia colomiSana para dicho
bien el boom petrolero permitié un mayor crecimientosdaitambs afios, también es cierto que la estructura productiva se
volvié mas vulnerable ante choques externos. Al analizar Unicamente el efecto de la expansion en la pefeatzion petrolera, €
sobre el crecimiento del PIB ya no hubiera sigonte® @rcentuales sino de 0,4.

Asimismo, para los primeros afios no se observarian mayores diferencias entre el crecimiento sin l@@wafgrel@bservado.

de ver el impacto sobre la produccién nacional es obtener la diferencia en elenH3apsotitde la diferencia en las

tasas de crecimiento anual. Al realizar el calculo del impacto acumulado sobre el producto, se observa que en el escenc
boom petrolerel PIB colombiano para 2013 se habria abhiB&@billones (pesos2085) por debajo del alcanzado en el
escenario observado, lo que representa una caiddaeeB@%aida, 19 billones corresponden al impacto de la produccion,
mientras que los 21 billones restantes al efectoagréfica 15 muestra el resuléedia menor produccion y precio del

petréleo sobre el crecimiento de la economia colombiana

Graficals Impacto bonanza sobre crecimiento econémico

A) Senda de crecimiento B) Diferencias en tasa de crecimiento
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En términos de PIB per camtagno hay razones para considerar que el crecimiento poblacional se modificara de no haberse
presentado el boom petrolero, la reduccién habria tenido la misma dimensién que la presentadalaedlizhagtegado.
célculo del impacto acumulado spboe@tto, se observa que en el escenario sin boom petrolero el PIB colombiano para 2013

se habria ubicadn$40 billones (pesos de 2005) por debajo del alcanzado en el escenario observado, lo que representa u
caida de 8,0@grafica 16

Gréfical@ Impacto agregado sobre el Producto Interno Bruto
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C. Tasa de cambio y recomposicién de la economia

El impacto del boom sobre la tasa de cambio estaria explicado principalmente por |saledutriés erpartaciones,

teniendo en cuenta que el petréleo y sus derivados son el principal rubro de exportacién de la economia colombiana, c
participacion del 41,6% durante el periodo akalidadsperarse que si en Colombia no se hedratadgo el auge en la

produccidn de petréleo junto con el respectivo aumento en los precios observados en la Ultima década, ka oferta de dolar
ingreseona la economia colombiana hubiera sido mucho menor, lo que habria afectado eheqraliwidesdigkas y

reducido el valor del peso colombiano con respecto al délar.

Como consecuencia, la tasa de cambio se habria ubicado a niveles muy superiores a los observados durante este perio
efecto, el MEGF calculadgiep haberse preseptasta bonanza petrolera, la apreciacion de la tasa de cambio que se observé
en la dltima década se habria frenado eB<2666ir, estariamos presenciando en la actualidad niveles de tasa de cambio
superiores a los 2.500 pesos, en el caso en skquébigra materializado este boom petroleral{rafico

Todo esto, por supuesto, habria tenido un fuerte impacto sobre la economia colombiana, generando su recomposicién
sectorial. El menor flujo de dolares y la depreciacion del pespauondocigaento de la competitividad del sector transable
nacional por fuera del sector petrolero, dandole un impulso a su produccion e incrementando las exportagiones no tradiciol

3 Un potencial efecto que no es captado por el Modelo es el de las externalidades positivas que tendria unlosasertoresitnigrsabies como la
agricultura y la industria manufacturereagts @br ejemplo de la transferehkieaow de la industria o el crecimiento de la economia rural.
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Gréfical 7 Impacto sobre tasa de cambio

A) Cambios en precio y produccion

B) Cambios solo en produccion
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Como se observa afGtéaficad, el crecimiento promedio del sector transable hubiera sido menor por@ghualéess

por afio, mientras que el de no transables lo haria en 0,5 en caso de que Colombia no hubiera experimentado la bonanza pe
Si el auge no se hubiera dado solo en la produccidn, los efectos tanto para el sector transablerconoapaeblel sect
habrian sido menores

Grafical8 Crecimiento promedio del PIB transable y no transablé 2003

A) Cambios en precio y produccion B) Cambios solo en produccion
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D. Cuentas fiscales

Tal como se detall6 anteriormente, el balance tanto del Gobierno Nacional Central como del sector descentralizado depen
manera importante de la produccién de crudo, principalmente a través de dos canaesefamprietérdngos ingresos

tributarios y en particular el pago del impuestq @etep@r parte de las empresas privadas cBBOPETROL S.A

S.AEn segundo lugdado quECOPETROL S.és una compariia estatal, las utilidades operacionales de la empresa tienen
que ser giradas@ibierno central en forma de transferencias.periMiECcalcularimpacto que tiene una variacion de la
produccion sobre cada uno de estos componentes.

Paa calcular los ingresoE@OPETROL Sl modulo petrolero del MEGF se basa en los recursos captados por concepto de
venta de crudo y derivados, desagregandolos por ventas al mercado interno y exportaciones. Por lo tants entre 2006 y 2
ingresosle ECOPETROL A reducen anualmente en promedio 2,3% del PIB, de los cuales 0,6% corresponde al efecto d
una menor produccion, mientras que el resto al efecto precio. Por parte de los gastos, la menor producaidadie| escenario ob:
habria signifida una reduccion de los gast&C@PETROL S1A 1,6 puntos del PIB anuales en el mismo periodo, en la
forma de menor impuesto de reEE@@EETROL S/ Airo de regalias, entre otros gastos.

El ME@stima que la bonanza petrolera llevo a quedos totales del Gobierno Central hubieran sido 1,1 puntos del PIB por
afiq superiores al escenario sin blooamte! periodo 20@®13 (0,6 puntos en el escenario de solo produccion). Esto puede

ser explicado a partes iguales por un menor impuesto de renta y por la reduccion en EGQREEROLsSIA bien

el comportamiento de ambos en el tiempa.difjgessignifica queiege de la actividad petrolera le brindé un considerable
espacio fiscal al gobierno para llevar a cabo un aumento del gasto publico. Ante un escenario futuro en sende estos recul
reducen, el gobierno tendria que penséoreralde remplazarlos con mayores ingresos tributarios o por el contrario llevar a
cabo un recorte del gasto publico.
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2. ESCENARIOS DE PRODUCCION Y PRECIOS DE HIDROCARBUROS

El mercado mundial de petréleo ha estado histéricamente dominado polal@RERseSiembargo, la historia reciente

ha mostrado la potencialidad de desarrollo de recursos no convencionales, tales como el petréleo de esqristos, principalm
Estados Uniddsechajueha debilitado la posicioladeganizacidientro de laferta mundial de hidrocarburos, permitiendo

que la estructura de mercado evolucione hacia una mucho mas competitiva.

Colombia, por su condicién de pequefio productor, no puede incidir de manera significativa en el mercadaeamundial y esta s
los choques que lo afeciditionalmentefdamulacion de perspectivas de mediano y largo plazo del merpaslamaundial
herramienteonvenientpara que el pais logre ajustarse adotiges cambios en el merdstn . secciomestudia la

evolucidn reciente del mercado mundial de petréleo y presenta la construccién de escenarios internacionales de mercadc
horizontde 20 afios.

2.1.ESQUEMA DE PRODUCCION Y CONSUMO

La composicién de la produccion mundial dequetell@®0 y 201Buestra que el grupo de paises pertenecientes a OPEP
gararond%en la participacion mundial, pasando del 36% en 1990 al 40% en 2013. Lo anterior puede ser resultado de
inversiones de 40 billones de dolares anuales entre 2008 y 2012, anunciadas por la OPEP. Estas inversiomes pretendian e
la capacidad de proeidn a través de numerosos proyectos en todos los paise@ORiEmMR2088)er grafica 19.

Gréfical2 Producciommundial depetroleo

A) Produccion Mundial de Petréleo por Membresia B) Produccién Mundial de Petréleo por Region (1990-
OPEP (1990-2013) 2013)

2013
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Fuente: Energy Information Adminisigtion

Por otra partég participacion de América del Norte, Africa y Asia y Oceania se ha mantenido entre los dos periodos

comparacion, mientras que la de América del Sur y Central y el Medio Oriente ha aumentado, y la de Europa y Eura:
disminuid&egun lanformacitvde la EIA, desde 2008 hubo un repunte en la pdeddstados Unidpsciaslalesarrollo

de los recursos no convencigmesando de8D0 millones de barriles en 2008@é&n 2013. Esta Ultima cifra muy similar

a la de 2684 millones de émphiservada en 1990, lo que explica que la participacién no haya cambiado entre los dos periodo

En términos generales, el peolo@todd presentanalisis ha estado caracterizado por fuertes tensiones geopoliticas, los
primeros desarrollos dersesunaconvencionales en Estados Unidos y Canada y la baja incidencia de las inversiones en
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capacidad incremental dentro de la OPEP. En primer lugar, los choques de produccién asociados a conflistos sociales y p
en algunos paises OPEP correspapeeiodos de escalada en los precios internacionales de referencia. En segundo lugar, el
desarrollo de recursos no convencionales ha permitido que Estados Unidos recupere sus niveles de produccion, llegando
a superar los niveles observadosdcadeita década de los noventa. Finalmente, las decisiones de inversion en capacidad

incremental de la OPEP han sido postergadas, limitando la capacidad de reaccién de esa organizacion arge los choques d
(Smith, 2009)

En lo referente a consuo®paises miembros de la OCDE consumieron, en conjunto, la mayor parte del petréleo mundial. S
embargo, su consumo ha venido cayendo como respuesta a varios fenémenos. En primer lugar y dado su nivel de desarr
paisegle la OCDE han experimentado una transicion hacia actividades asociadas con los servicios. Estas actividades, ¢
menos intensivas en energia que sus pares industriales, impactan negativamente el conEnnseglengetioteo, el
nivel de desatio energético de estos paises es comparativamente mas alto que el de sus parag@nmEgEnzal
los paises OCDE tienen mejores indices de eficiencia energética al recurrir a fuentes de energias alternativas.

Un tercer elemento se refieegyalaciones energéticas de estos,jassesalesoncilian posturas en materia de politica

publica y logran adherirse a codigos de fiméetiaas. En general piiseOCDEhaneliminado paulatinamentasidios

a los combustibles y, de hech@aduutado esquemas impositivos para el uso de los mismos. Lo anterior ha resultado en une
demanda de combustibles mucho mas sensibles al alza enFasapresitsl consumo de vehiculos no juega un rol tan
marcado en la demanda de energia eiséssQ@DE frente a las economias emergentes. En este contexto, los paises OCDE
han adoptado estandares de eficiencia energética y de control a las emisiones en los vehiculos de uso personal que les |
cumplir con compromisos internacionales emenateisiones.

2.2. PRECIOS DEL CRUDO

En la primera década del mfediestacados momentos importantes en materia de precios: el primero tiene lugar entre 2000
y 2004, cuando el precio oscil6 alrededor de los 30 ddlares y el seguradlesdae200¢bnunincremento inusitado de

los precios alcanzamdlanaximo histérico de 145 doélares en julio digeg0@Bcaida vertiginosa que vino tras la crisis
financiera internacional y la divergencia entre los dos principales pretédssmienrederencia; el Brenty el WTI.

Con respecto al primer momento, se pueden caracterizar varios hechos. En 2001, la combinacién del debilisamiento de la ec
norteamericanay los ataques terroristas del 11 de spmsenta@ujeron en poees a la baja en los precios. En contraste,

las tensiones geopoliticas en Venezuela e Irak afectaron la oferta de crudo durante los afios 2002 y 2003 imponiendo pre
al alza en losgmios. De acuerdo ¢BA, la caida en la produccién Iraquit&¥#rg 2003 fue, en promedio, de setecientos
veintiiin mil barriles diaries ¥nexndafue en promedio, del orden de trecientos cuarenta y tres mil barriles diarios.

En el period2003 y 2008, los precios internacionales presentaron un increateytonagelequetre periods. Varios

factores se combinaron afectando los niveles de preciosfuggbiorapmrtamiento de la capacidad no utilizada,de OPEP
variable critica de ajuste que fiengaaismo para responder a variaciones en pfedamyndial. fiinel A de la gréafica
20,muestra el comportamiento de la capacidad no utilizada de la OPEP vy el precio internacional ddpefaréacia Brent.
enero de 2003 y enero de 2009 astar@zd por niveles de capacidad no utdtadd®.5 millones de barriles diarios. De
acuerda@onlEA, estos niveles historicamentelimajas la capacidad de reaccion de OPEP ante choques en los precios y la
oferta de paises@QPEP.

Los ba® niveles de capacidad no utilizada tambiémndfectaveles de precios a través de la acumulacion de inventarios.
Cuando desciende el nivel de capacidad no utilizada de la OPEP, los inversionistas prevén que ante intesrupciones no pr
en la ofea, la organizacion no podra cubrir dichos ,fidtani@shacgue los paises acumulen inventarios para enfrentar
dichas interrupciones, disminuyendo la capaaaigiogenerandpresion al alza en los pre@bsousef, 201(Energy

Information Administration, 2014)

Un segundo elemento a consfderrcrecimiento econdmico en el period@@IHn lo cual &ferta mundial deido

se incrementdggro satisfacer las demandas energédiciantessociadas al crecimiento sostenido del PIB mundial. Sin
embargen el periodo 20@008el crecimiento de la oferta plibaetroldoemas lentque el del PIB mundial, lo que se
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tradujo en unaefte presidn sobre los precios del crudo. Un tercer elementosarelaastado del climees entre@®5

y 2006, la temporada de huracaneGafoale México afectd la produccoiudiy gas natural de Estados Unpdosdas
afectaciones éms campos de extraccion, la infraestructura de transporte, las refinerias y los proyectodesfaconstruccion
region sur de ese p&#fodfactor en el smoperiodduerorios cuellos de botella en el sector de refinatésidaes
geopoliticas en Nigeria, Iran, Iraq y Venezuela y las actividades de especulacion en los meiei@dasdiniancieros

Entre 2009 y 2013, se destaaios hechos relevantes: la recuperacion de los precios internacionales después de la cris
financiera de 20@fie constituyda contraccion en el crecimiento econdmico y, por ende, en las demandas mundiales de
petrolepconllevando una cadlgh precio del petroleo hasta niveles cercanos a los 40 délares para laréwocdal 200

OFEP decidié implementar una cuota de reduccion de 4.2 millones de barriles por dia a partir del 1 de junia de 2009, que a
ejercer una presién al alza en los precios.

La rapida recuperacion de las economias emergentes impuso otra presios pieains, ajue peidrastabilizarlos

alrededor de los 70 dolares barril en 2@1i6mas el incremento de la tensién geopoétigkedin Oriente sobrevino a

causa del levantamiento del plitebldurante 2QIdenerandensbnes quafecaronlas expectativas de los agamntebk

mercado. El riesgo de otros levantamientos en la region incentivo la acumulacion de inventarios, increm@ntando el precio
futuros de petréleo y,tantoglaumertd depreciogonniveles superiore®sll00 dlaresl barril

Enlamisma época, los dos precios internacionales mas importantes del crudo divergieron, mantenido una brecha promedio
délares entre 2011 y 2013al#| Ble lagraficd0muestra el comportamieiettos precios marcad@mesHWTI. En enero
de 2011, el margerubicé en valores cercanos a los 8 gadbsee entonces y hasta diciembre de 2013, el margen ascendi6
a un valor promedio de 15 déBegsirEIA, el incremento de la produccién de petréleo dulce y tagos EmiEes se
combiné con una limitada capacidad de olepsmotedizael crudo hadasrefineriagste hecho represent6 una presién
a la baja en el precio WTI, que amplié el margen entre los dos precios de referencia, llevargisooatiévehtrettay
10 délares.
Grafica2Q Producciomundial depetréleo

A) Capacidad no utilizada de la OPEP y Precio Internacional B) Precios Internacionales y Margen Brent-WTI
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Finalment¢&EDESARROLIcOnstruyfres escenaride precios de crudo WTI en un horizonte de ¢&nafsientes en
términos de desarrollos de mercado y de acciones de politica y regulacjarseneogétice insumosktsnaciones
realizadas p&A (Energy Information AdminisiaaolEAAgencia Internacional de EngrigaPEFEI escenario de
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referencia (o bagpepyectgue los precios oscilaran entre los $75 y $100 délares por barril de estoei&descenario
de precios bajos arroja una cota inferior sobre los $70 délares. El tercer y Ultimo escenario es €l cieapseiones altos
una senda de precios que converge a los $127 dolares por hamildeia26&mstantes @12 Vergrafica 21.

El escenario de referencia que aqui se muestra es el promedio de los dos escenarios alternativos (preae$ altos y precios
que se consideraeontinuacioBste escenario incorpora las revisiones a la baja en el crecimiento econémico y el estado actu:
de la oferta de hidrocarburos. @mebialal FM{Fondo Monetario Internacional)rseis@ado a la baja las perspectivas de
crecimiento econémico @éedmomia mundial para 2014, pasando del 3.7% en enero al 3.3% en octubre. Este enfriamiento c
la economia mundial incide negativamente sobre la demanda de hidrocarburos, afectando el equilibrio del mercado.

En ¢ escenario de precios aftstmscaen hsta $87.77 dolares por barril ery 20d@plos precios presentan una tendencia

al alza que los lleva hasta $127.77 por barril en 2035. Lageantiudgid@iros liquidos sube de 90.6 millones de barriles
diarios en 2013 a 113.1 millones deslgharios en 202®n unparticipacion de OPEP en la gfespasa de 40% en 2013

al 42.5% en 2035. Del mismo modo, la participacién de las economias OCDE en la demanda mundial de petréleo pasa de
en 2013 al 39.6% en 28B&recimiento econdores el principal dizamor déa demanda en el periodestienaciomntre

2013 y 2035, se espera que el PIB mundial crezca a una tasa anual del 3.5%, con las economias OCDE creciendo a 2.1¢
no-OCDE a 4.5%.

El escenario de precios ls@@®struyé a partirléscenaride precios bajos de la ElBugbrevé cambios en el crecimiento
econdmico, la fuente de la oferta de hidrocarburos y un debilitamiento de la demanda@GDiEgtdsssamario

limita las potencialidades de desarrollo de reecmsgsn@onales y la transicion hacia el uso de energias alternativas. Las
actividades de exploracion y produccion deestms eGanadd, Estados Unidos y Raesieen suspendidageslios

precios no permiterorir los gastgsor lo cuak estima qle participacion de la OB&Rcremente en 8% frente al escenario

de precios altos. No obstante, se prevé que la organizacion pierda poder de fijacién de precios cqmnesiesakado de las
fiscales que enfrentan sus paises miembros y por las bajas perspectivas de crecimiento econémico

Gréfica2l Escenarios dprecios WTI 2012035
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2.3.ESCENARIOS DE PROYECCHIDRIEEARBUROS EN COLOMBIA

Los escenarios de abastecimiento de hidrocarburos dependen en gran medida de las decisiones de inversion de las com
en actividades de exploracion y explotacion erEstapagen altamente infludasipor las perspas de precios, el

government take, los factores de entorno y el potswigindaén &s cuales se desarrolla la actiEtipdnto de partida

para la estimacion de los esceerar@gsanalisis de los factores criticos que afectan la qferspgdigas de mejora que

tienen en el corto, mediano y largo plazo. Lo anterior se realiza utilizando los resultados histéricos aalagbctor, la norma
vigente y la percepcion de los principales actores del sector

Los escenarios base, de escasez y abundancia propuestos se mezstiah @ lel grafical@cualegienen perfiles a

la baja en el mediano plazo, alcanzando su nivel maximo en los préoximos tres afoscdtostedibenssrtteritmo geor |

siguientes 15 afi@$escenario base que recoge las implicaciones de la coyuntura actual y las perspectivas del sector a cor
mediano y largo plazo; un escenario de escasez que tiene implicitos factores negativos y posibles que podrian af
considrablemente el sector y un escenario de abundancia en el que se tienen en cuenta una serie de factores positiv
probablegjue podrian tener un impacto importante en el crecimiento del sector, particularmente a mediano y largo plazo.

Gréfica22 Escenarios dpetrdleo(20142034)

A) Escenarios de produccion de petréleo en Colombia B) Incorporacion de reservas de crudo por escenario
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FuenteUPMECalculoSEDESARROLLO

Si se comparan estos escenarios con las proyecciones del Marco Fiscal de Mediano Plazo 2014 (MFMP) se observa ¢
tendencia es similar en el corto plazo, pero la produccion cae mas rapidamente y de manera mas acentuada en los esce
propuestosn ete analisisSe resalta que el ejercicio del gobierno supone una produccién mayor en 2015 y apunta a nivele
mayores a los considerados como de abundancia en los escenarios agituzleift@adiosdria implicar de entrada una

sobre estimacion as proyecciones utilizadas para calcular las condiciones fiscales a mediano plazo.

En términos de incorporacion de nuevas reservas, los escenarios entre 2014 y 2034 oscilan entre 5.464 yilé$16 millones de
de petréleo (vgnéfica 22seccion)BLa mayor parte de las reservas a incorporarse en el corto plazo proviene de las tecnologias
de recobro mejoradoentras que a mediano plazo se espera que el YTF de crudos convencionales sea el que contribuya
mayor medida.
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Engasnaturaél resultaddel scenario base kgréa través del andlisis de los estlidimmiblesa realizacién de ajustes

conformal comportamiento reciente del deztmtrevistas con los ageptasmedio de las cualeseErortendencias,

fechas aves de produccién y niveles de extraccion por componentes, se obtuvo informacion sobre los componentes d
convencionales y la explotacion costa afuera, entendiendo que la explotacion de los primeros dara sus primeros frutos er
mientras que losgsmdos se espera se adicionen a la produccién Eor2@2tbs datos se ajusté el resultado del valor
esperado para el calculo del escenariorbakriaé no se asume el agotamiento de las reservas existentes en el horizonte
temporal trabajado, pugaamente el indice de autoabastecimiento supera los 15 afios.

El escenario de escasez modifica el componente de hidrocarburos por encontrar, al asumir una baja tasaide éxito de la expl
en el componente costa afuera en comparacion con elbaseer@esmo, se aplica el supuesto de no desarrollo del
componente de no convencionales, por problemas con la regulacién ambiental, oposicién de las comunidades y continuas d
en el otorgamiento de licencias, que desincentivan la inversion

Por su parte, los ajustes realizados a las estimaciones del escenario de abundancia, se basan en sensililidades proveniel
las entrevistas realizadas, a partir de las cuales se estima que mejores niveles de seguridad y la agilémacion de las lice
ambientales impacten positivamente los niveles de produccién. Lo anterior también tiene implicaciones en la produccion
yacimientos no convencionales, aumentando sus niveles de explotacion. Los resultados del ejercieidséfigeesentan en
23.

Gréfica23 Escenarios dgas(20142034)

A) Escenarios de produccion de gas en Colombia 2014- B) Incorporacion de reservas de gas por escenario 2014-
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Entérminos del total de reservas de gas, los escenarios propuestos para ePp8dodsd@@tentre 5,5y 9,9 Texa Pie

Cubicos (TPC) de gas natumaihayor parte de las reservas a incorporarse a la produccion provienen de las reservas existent
y no desarrolladas en el corto plazo, mientras que los hallazgos en offshore y los no convencionales sodéenen la produc
largo plazo.

Para el escenario de escasez, la autosuficiencia se pierde en el afio 2019 y a partir del 2020 es necesaalo importar gas |
para el resto del periodo analizado. Los volumenes totales importados en este escenario suman 3,2 TPC de gas ne
representadola mayor necesidad de importacion de los tres escenarios, como se puede observar en l&sigliente grafica
escenario base la autosuficiencia termina, al igual que en el de escasez, en el afio 2019. Sin embargo, los mayores nive
produccidprovenientes de la explotacion de yacimientos no convencionales y YTF, permiten recobrarla nuevamente en el
2027, aunque tan solo para ese afio; en total, las importaciones realizadas essel smtalggoden de 1,57 ERC.
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términos del toth reservas de gas, los escenarios propuestos para el pefiodd, 2ixbdan entre 5,5y 9,9 Texa Pie

Cubicos (TPC) de gas natumahayor parte de las reservas a incorporarse a la produccién provienen de las reservas existent
y no desarrolladas el corto plazo, mientras que los hallazgos en offshore y los no convencionales sostienen la produccién
largo plazo.

Finalmente, ante un aumento sostenido de la demanda de gas natural en el pais para el jerdde,dz0gdiudio

produccion interna del hidrocarburo resulta insuficiente para suplir los requesmiendrsantesndel sector residencial,
comercial, industrial, de transporte, petroquimico, petrolero y de las termodtEctasa&saamarios plante&ibnso es

de esperar, la menor necesidad de importacion esta dada en el escenario de abundancia. Bajo las condiciones aqui plant
la autosuficiencia de gas natural se pierde en el afio 2020, pero se recobresaafip822(#A0Re), de manera que las
importaciones se dan lugar del afio 2021 al 2026 y del 2028 al 2034. Asi, las importaciones que se realiean en este escen
el periodo de estudio, no pasan de un TPC, situandose en 0,96 TPC

Sin embargo, las difieias entre escenarios frente a la necesidad de importacion de gas natural son considerables, siendo
proyecto de la planta de regasificacion de Cartagena y los acuerdos comerciales para la importacion de gas provenier
Venezuela, la solucion prapyesa alivianar las presiones de demanda, en mayor o deeparan@dios los escenarios.

Gréfica24 Importaciones de gas natural por escenario-20240
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3. ANALISIS ECONOMEEFECTOS DEL SECTOR DE HIDROCARBUROS EN LOS PROXIMC
20 ANOS

3.1.CONTRIBUCION ECONOMICA DEL SECTOR A TRAVES DE ENCADENAMIENTOS PRODUCTIV

Es esta seccion se modela el impacto de la produccion nacional de hidrocarburos sobre la econtaéscdilmbiana, a
consumo intermedio para todos los escenarios de produccionerépsiesfosmos 20 afios

A. Célculo de los multiplicadores para el sector hidrocarburos

Los calculos para los multiplicadores de consumo intermedio sugieren quedeocarslanpestermedio generado por
subcuenta petréle&economigeneardl1,52 pesos por el mismo concepto, mientras que por gas natural y servicios petroleros
secausari,59 y 1,52espectivamenten el caso del sector de refinaciémylkidicadores indican que el efecto sector es el

gue tiene una mayor magnitud; por slogagfectos indirectos e inducidos siguercsendgsenen menor participacion

en el multiplicador t&@almo se presenta en la seccion B de la grafica@fa peso de consumo intermedio del subsector

de gasolina se generan 1,48 pesos, refinerias 1,99 y en lo correspondiente al resto de la cuenta 27, se agregan 2,41 pes
ese mismo concepto

Grafica25 Multiplicadoreparael sector dehidrocarburos

B)  Multiplicadores de refineria de petréleo
desagregados

A)  Multiplicadores de petréleo y gas desagregados

2
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m Efecto sector M Primera ronda " Efecto indirecto
# Efecto inducido = Efecto Total m Efecto Sector M Primera Ronda 1 Efecto indirecto

m Efecto inducid m Efecto total

Fuente: Arglello (2013). Calculos propios.

Una manera de entender mejorresidsados es comparar los multiplicadores del sector de hidrocarburos con el resto de
sectores de la econor@i@no se puede obseerala tabla 4os multiplicadores del sector de hidrocarburos son inferiores al
resto de sectores analizados. A pddiadteripse puede afirmar que si bien los sectores de petréleo y gas y de refinacion
generan efectos multiplicadores en la economia a partir de su actividagstesoadmida, menor magnitud que los
generados por otros sectores de la economia.
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Tablad: Multiplicadores distintos sectores

Sector Consumo Intermedio

Productos de café 2,62

Carbdén mineral 1,75
Petréleo 1,52
Gas 1,59

Fuente FEDESARROLI@RGUELLO (2013).
B. Impactos en el consumo intermedio a partir de diferentes escenarios de produccién

Para cantifcar el efec&e tom como referencia el valor de produccion del sector de hidrocarburos paral elitar2012

los multiplicadores al valor de produccion de cada,ssépued&estimar el consumo intermedio jalonado por cada una de
las subcuentas relacionado con el sector hidro&anmanos efecto se concentra en la cuenta de petréleo (87,27 billones de
pesos de consumo intermedio), seguido de refineriatstdal).(ver

Tablab: Contribucion monetaria en consumo intermedio del sector de hidrocarburos (Billones de pesos 2012)

_ Efecto Sector Efecto indirecto | Efecto inducido | Efecto total

57,38 5,58 9,85 14,46 87,27

Servicios petroleros 6,22 1,04 0,63 1,56 9,46

Otros petroquimicos 2,34 1,29 1,05 0,97 5,64
Aceites de petrdleo 20,04 10,08 4,6 5,16 39,87

FuentéEDESARROLY@RGUELL(013).

Con la estimacion realizeglguantifican las variaciones que tendrian los encadenamientos en términos de consumo intermec
a partir diosdiferentes escenarios de produccion. Dicha cuantificacion se realiza Gnicamente para las subcuentas de petre
gas y servicios petroleros, ypanael caso del sector de refinéstesdepende de otros factores indeterndiistidass

la produccidte hidrocarburos.

Para aplicar los multiplicadores calcetad®, seleterminél valor presente neto del valor de produccion psogectado
establecita relacion entre la diferedeliealor de la produccion de cada afio para cada escefecto yoh! de consumo
intermedio de cada subsdatenesultaddglagrafia 26relacionad@scontinuacigeorresponden a la generacion o pérdida
de consumo intermedio de la produccion de petréleo crudo en los tres escenadsesqoofmeginancias perdidas

de consumo intermedio de servicios petroleros entre los afios 2014 y 2034.
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Los resudtlos sefialan glms escenaria@®escasez y base generan una disminucién en los efectos de encadenamientos de
consumo intermedio en la ecorparddos proximos 20 afios. Por su parte, en el escenario de abundancia se evidencian
ganancias consideraple®ste conceptouandese trata de petral&m el caso de gasccion B de la graficddbefectos

presentan una tendencia diferépigtraleo. En el escenario de escasez se genera una pérdida de consumo intermedio
importante debido a los fuertes recortes de produccién. Los escenarios base y alundaémeimeatitine ganancias

y pérdidas en los afios propuestos y aunqueisretos afos, era mayor el primer concepto en ambos escenarios, al final del
horizonte temporal plantggldescenario bageesentaérdidas de consumo intermedio gereradoas al 40% del efecto
multiplicador total

Grafica 26: Ganancias y pérdidas de consumo intermedio

A) Ganancias y pérdidas de consumo intermedio de B) Ganancias y pérdidas de consumo intermedio de
petréleo 2014-2034 gas 2014-2034
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En el caso da subcuenta de servicios petrds@fectos en consumo intermedio son muy similares a los presentados por la
subcuenta de petrgleoel escenario de escasez hay una caida importante con pérdida m&omaedp&titoal efecto
multiplicador total al final del periodo analizado y en general pérdidas promedio del 38,424 éretuelrarfibase, a

pesar de que en todos los afios seqgaopardidas, los efectos no son tan negativos y el jomsaguéodidas del orden

de 13,5% aproximadamente. Finalmente, el escenario de abundancia plantea ganancias todos los afios por concepto del cc
intermedio generado, con un maximo en 2031 del orden de 12,3% del efecto multiplicador total.

3.2SIMULACIONEEQUILIBRIO GENERARDELO DE EQUILIBRIO GENERAL COMPUTABLE

Edasecciompresenta una simulacion de la economia colombiana con los escenarios de precios y produccién de petréleo y
en el periodo 202035 para lo cual se utiltdMEG dEEDESARRLLO(MEGF)Las sendas de precios y produccion
estimadas antenmmteson introducidas en la mode]qeidm proyectar el panorama futuro del petréleo y sus efectos sobre

las variables macroecondmicas y fistedespecto importardasimulacioes la postura fiscal del gobierno, la cual conforma

el ficierre macroecon- micoo del ME G sepuede aptaapordaseopclaes ga st
primera consiste en ajustar los gastos a las fluctuaciones de losmegresogudeno se afecte la senda de défigit fiscal

la segundardijar los niveles de gasto e inversiones de manera exogena y que el ajuste sea directamente asumido comc
mayor déficit.

Para el presente ejercicipasie del supuestoqie el gohiero cumplas metas de déficit fiscal planteadas en la Regla Fiscal
(Ley 1473 de 2011) y el Marco Fiscal de Mediano Plazo de 2014 mediante ajustes en el nivel decgastoryngse no reali
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tributarias para ajustar el recaudo. Por esto, se usia lapmibn: el déficit fiscal se ajusta a la senda definida en la Regla
Fiscal y el gobierno sacrifica su autonomia sobre el nivel de gasto, en este caso de funcionamiento, en aras de garanti
solvencia.

Se simulan cuatro escenagf@)um Es cenari o Medi o006, que asume | as sendas
y gas; (2) un fiEscenari o Baj oo, gue est8§ definido por
estimacion mas optimista de estascuasp@u n escenari o adicional, 'l amado i Es
el Escenario Medio con un caso hipotético en donde se mantienen constantes hacia el futuro el precio y lagproduccion obse
en 2014

Losescenarios asumen, entorgesel comportamiento del precio internacional del petréleo y del gas tiene un impacto direct
sobre los niveles de produccién nactonial cuaha senda de precio internacional bajo implica que se desincentiva la inversion
en exploracion y exploted@®yacimientos, lo que termina afectando negativamente la produccion; por el contrario, si la cotizac
internacional es alta la actividad petrolera se estimula y se comienzan a explorar alternativas que son reciahles a mayores |
como es el casle los pozos affiore. Esto permite comparar la situacién actual con el escenario esperado mas probable y
resaltar el tamafio de la caida futura de la renta peteajeafic®i, se muestraasiproyeccionate produccion para los

cuatro escenaricsnsiderados.

Gréfica27. Escenarios de precios y produccion para los escenarios de simulacion.

A) Produccion de petréleo (KBD) B)  Produccién de gas (MPCD)
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Fuente: FEDESARROLLO

A. Balance Fiscal

Amanera de resumen de la estimacion del impacto del sector petrolero sobre las cuentas fiscales en los gscenarios altern
el grafico®muestra las sendas de las rentas petroleras totales del GNC de cada escenario con respecto al de estabilidad,
que se asume que los ingresos se mantienen constantes en el nivel de 2014 y que va a ser el punto de oédsrencia en los €j
siguientes. Como se puede observar, tarascenaiorediocomoenel bajplos ingresos petroleros como porcentaje del

PIB experimentan una fuerte reducciono @686 del PIB en promedio anuatszerabrionedio y de 1,2% del PIB en el

bajo.
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El Gnico que representaria una estabilizaciéon y una ligera mejorafidaalesartn respecesaénario estalds el

escenario alt que asume unas sendas de precios y produccion muy optimistas y en el cual los ingresos por concepto
hidrocarburos aumentan 0,2% con respecto a los ingresos actuales. Estaagedifieadeyuelasesgo negativo de las
proyecciones de las rentas petroleras en Colombia y la necesidad de compensar por otros medios esta cadda de recursos
del Gobierno Central.

Grafica 28: Monto de las rentas petroleras en cada escenario.
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Fuente: FEDESARRQOLLO

En elanalisise observgue entre 2015 y 2035, con las sendas pesimistas de precios y @r@&hlancm General de
ECOPETROL SsA reduce anualmente en promedio en 0.14% del PIB, lo que es resultado de una caida en los ingresos
0.49% y una reduccién de los gastos de 0.35% del PIB. El hecho de que los menores ingresos operacionales se reflejen t:
en menor gasto desfapres, se puede explicar p menores costos operacionales, asi como la caida del monto de los
impuestos y las regalias que paga. El impacto sobre el BEIGRIETIROL SeA elescenarialto es ligeramente mayor,
alcanzando 0,17% del PIBametiio eal periodo estudiado.

A partir de esta estimacién del impacto sobre el ba@OEEIROL Sladgraficac?9muestra el impacto que se genera en

cada escenario sobre los ingresos totales del Gobierno Nacional Central, desagregando por fuente. Las sifulaciones con e
sefialan que los ingresos del Gobierno Nacional Central disminuyeast:&3&fiedicen promedio en elipdo 2015

2035 y crecen aproximadamente 0,65% del PH8aradbl@, a comparacion esdenario edio.

En cuanto a la composicion de los ingresos por hidrocarburos del Gobierno Central, un punto a resaltidresda alta particip
los ingresos por impuesto de reB@8@EETROL $S&specialmente a comparacion de los ingresos por impuesto de renta a
los privados. Esto reafirma el papel estratégico FGOREEROL A las finanzas publicas de Colombia, que se ilustra

por el hecho de que, segun la base de datos de firmas de la Superintendencia de Sodita&EsT ROLBhBOrtd

el 75% del impuesto de renta del sector petrolero, lo que equivale a $8 billones de pesos de 2013. Poridiiteno, en las simul:
conéderadas se observa que a medida que avanza el tiempo las brechas entre escenarios se van ampliando, lo que conc
con el comportamiento de las sendas de produccion de hidrocarburos que se utilizan en la simulacién.
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Grafica?9: Impacto sobre ingresos dedtiiernoCentral

A) Diferencia Escenario Alto — Escenario Medio B) Diferencia Escenario Bajo — Escenario Medio
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Es deanotar que el aporte fiscal del impuesto delengsmpresas de gas como porcentaje del&lBentre escenarjos

debidoa que el valor de la produccién de gas es un montoepeguagbaracioconpetréleppuesen los escenarios

simulados, regsenta alrededt®6% y 9% del valor de la produccidn de crudo a lo largo del periodo estudiado. Por lo tanto, la:
variaciones entre escenarios como porcentaje del PIB no son significativas.

B. Produccién nacional y crecimiento econémico

A pesar de quésector de hidrocarburos aporta cerca de la quinta parte de los ingresos fiscales y el 40% de las exportacio
colombianas, su contribucién a la produccién agregada de la economia nacional esmcetueld®686, del PIB en

2013. Por esto, los diferentes escenarios de produccion denpetndleopacto menor sobre la tasa de crecimiento de la
economia colombiddamayor o menor precio de petréleo, gas y derivados tiene un impacto tanto soégedgattzmand

como sobre los costos de produccion, efectos que por lo general acttan en direccidn contraria. Por estdotas simulaciones
energéticos a través de MEG son especialmente Utiles para estimar los efectos finales sobre la ecensonia, debido a qu
capaces de capturar las consecuencias secundarias sobre el resto de sectores productivos en términos del nivel de co
precios.

Teniendo en cuenta lo ant&igdficaB0 muestra el impastbre el Pl@e los escenarios simulados. Puedsermia el

efecto del sector de hidrocarburos via demanda agregada, generado por los escenarios de consumo del gobierno, prec
sobre el efecto de costos. Asi, en proomedite| periodo estudiadeeseenarialto esta asociado con un crecindiginto

PIB anual superior en 0,04 puntos porcentuales (ppgeaiadimisteble, mientras queeskenarionedio implicaria un

crecimiento 0,19 pp inferior; esta brecha negativa se aumentaria, en el caso mas pesimista, a 0,35 pp (panel a).
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Con respecto a la trayectoria de crecimiento, que se muestra Bnsel maaad observar como las diferencias en el
crecimiento se presentan en la primera década del periodo analizado, para luego ir convergiendo hacia la senda de creci
potencia partir de 2026, conforme las proyecciones de precios y produccion se van estabilizando.

Grafica3Q Crecimiento del PIB real en la simulacién de Equilibrio General

A) Tasa promedio de crecimiento del PIB B) Trayectoria del crecimiento del PIB
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C. Tasa de cambio

El sector de hidrocarburos es uno de los principales exportadores de Colombia, con una participacion del 41,6% d
exportaciones en el per&iifi32013. En este sentido, la dindmica de este sector tiene efectos directos sobre la tasa de cambi
y la balanza comercial, dado que genera una oferta neta de doélares en el mercado de divisas. En la medida que los ingre
exportaciones petrolerasestam, ya sea por precios o produccién alta, se incrementa la oferta en el mercado de divisas, lo qt
hace que el peso colombiano sea mas valioso con respecto al délar. A su vez, una reduccion del valor de las exportaciol
hidrocarburos genera unaedemion del peso, lo que beneficia las exportaciones no tradicionales de la economia.

Este mecanismo se ve reflejado en los resultados de las simulaciones en el MEGF de los escenarios mencionados anteriol
Enlagrafica3lse muestra la evolucion de la tasa de cambio en cada uno de los escenarios contemplados. Se asume el
escenari@stablequela tasa de cambio es igual a la presentada en promedio en el 2014, de $1.976 pesos por dolar. En
escenarionedio, la fuerte daidel precio del petrdleo genera una depreciacion de la tasa de cambio, qpamelpromedio
periodo 2012035 esle$150 pesqgsor encimdd escenariestable. La depreciacion de la moneda se dispeseesargd

bajo, donde la caida en la pradugcel precio es mas acentuada, por lo que la tasa de cambio se deprecia en promedio en
$326 pesos por délar, con lo que el precio de la divisa rondaria los $2.400 entre 2015 y 2024.

Por dltimo, en el escenario optimista el influjo de divisas por exportaciones de petrdleo genera una apt®tidrion del peso, o
pesos en promedio. La divergencia entre estas tasas de cambio ocurre principalmente en el afio 2015, lo cual puede dek
que los escenarios de precios planteados presentan un gran distanciamiento en el corto plazo. Esta difereacia inicial se m:
a lo largo del tiempo, si bien se va reduciéndose paulatinamente hacia el final del periodo estudiado.
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Gréfica31 Tasa de cambio en simulaciones con MEGF
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Fuente: MEG FEDESARROLLO

D. Recomposicién sectorial en produccién y empleo

Los cambios en el valor del peso y el nivel del gasto de gobierno afectan, a su vez, a los sectores prodigctivos colombial
manera diferenciada. Una depreciacion del peso producto de menores ingresos petroleros da una ventaja competitiva
sectores transables nacionales, impulsando su produccion y exportaciones. Al mismo tiempo, el impacto negativo sob
ingresos degobierno reduce su demanda, que esta destindtiaianagioi@ bienes y servicios no transables como
construccion y servicios (salud, educacion).

En el caso contrario, en el que aumentan los ingresos de la actividad petrolera, se gemefanfeintedatdelandesa,

como el hecho de que los sectores transables de la economia diferentes al petréleo pierden competitividid por la revalua
la tasa de cambio, lo que es compensado con un crecimiento mayor de los No Transableshseovan sia guédida o

32, el crecimiento prometlicante! periodo 2012035 de los sectores Transables y No transables de la economia colombiana
para los cuatro escenarios de estudio, en los esastianbajo el crecimiento del PIB transable es mayor al del Escenario
Estable en 0,3 y 0,8 pp, respectivamente, mienteasenarielto castiga a las actividades transables, lo que es compensado

por un mayor dinamismo de los bziransables.

Seespea que los escenarios con los precios y produccién mas bajos recompongan el empleo hacia sectores transables co
agricultura y la mineria, mientras quesearglrialto se presente un fenémeno de Enfermedad Holandesa, que incremente

el empleo enribro de servicidss de recordar qglédmpacto directo sobre cantidad de trabajadores del sector petrolero es
minimo, pero genera una gran recomposicion del empleo sectorial. Asi, en un escenario pesimista de petroleo la ecol
colombiana se ve baadia, en el sentido de que se fomenta el empleo en los sectores agricolas e industriales, que incremen
en 930.000 y 440.000 la cantidad de empleos generados, respectivamente. Estos empleos salen de los sectores de servici
construccion, que satcae por la menor demanda de consumo del gobierno.
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Grafica32 Crecimiento Transables vs. No transables

A) Crecimiento PIB Transable B) Crecimiento PIB No transable
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3.3PROYECCIONES DE INGRESOS POR REGARDIZESY2816DISTRIBUGHMPACTOS SOBRE
FINANZAS MUNICIPALES Y REGIONALES

En esta seccion se preserdgordyeccidde ingresos por regalias a los entes territoriales para los proximos 10 afios,
correspondiente a los escenarios de precios y produccién de crudo y a los prondsticos dEnassadericaenbiparte

se describen los escenarios de reghlégo spresentda distribucion de estos recursos dentro de los fondos que conforman
el SGR en cada uno de los escenarios.

Para el célculo de las regalias en el afio t$ fétitraula:

Tl T HY " ferdq L

Donde:

Pt= precicanasta por barril

dpt= deducible precio canasta (costos de dilucién, transporte, descargue, refinacion, etc.)

Qt= produccién total nacional anual

rt = porcentaje promedio de produccién de liquidacion (Ley 756/2002)

TRMt = Tasa Representativa del Mercado

El precio corresponde a la senda de precios de réfd@il@mcieada escenario, al cual se le deducen los costos de
comercializacion y transporte desde los campos de produccidn hasta los puertos de exportacién y/o la refineria. Para pro

de este ejeicio se tomaron costos del orden de $23 délares(Bapbaitibn de Motivos Ley de Presupuesto del SGR 2015
2016, p. 992).

Para el porcentaje promedio de produccién de liquidacion se tomo la relacién entre la produccion de(KRRID de liquidacion
y la produccién total nacional de &BE Calculado en este documento entre 2015 y 2024. Este factor se le aplicé a los
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diferentes estarios de produccion de ¢yddalmentea[TRM corresponde a la senda calculada por el Modelaade Equilibr
General para cada uno de los escenarios (Bajo, Medio y Alto).

A. Escenarios de regalias 2@18024

Elpanel A de la grafiGnluestra los escenarios de ingdestasregalias por explotacion de petr@eprevisten el
presupuesto bianual dakBia General de Regalias (SGRRADGENel afid2015el escenarionedio proyecta menores
ingresos de regalias con respecto a 2014 en cerca de uaduidetalp a la cadddos precios internacionales del crudo
y b diferencia con respecto al escenanardelfiscal de mediano plazo sersi€ica de 1.5 billones de pesos por debajo.

Aungue las regalias en 2016 se recuperan con respecto a 2015, el resultado mas importante de estos escenarios es la ter
decreciente de los ingresos de regalias. En efecto, para 2024 éstos se sittian en $3.3 billones, muy poltatedmjo de los $6.4 |
alcanzados en 2014. Esto es el resultado, principalmente, de una caida sostenida de la produccién de cdedo a partir de 2(
2.7% por afo erestenarionedio (21,8% entre 2017 y 2024). La caida en la produccién incluso tiesedugsdndo, el

con una reduccion anual de 1.4% y de 11% durante todo el periodo.

Por su parte, el escenariM&dIPes similar ascenarionedio para 2035ara 2016, los prondsticos oficiales se asemejan
alescenari@lto propuestn este estudipero incluso son mas optimistas a partir del afio 2017. Pasc@nado alel
Gobiernsupera aiscenarialto en $0,67 billoneas diferencias entre las proyecciones del Gobiestadiailican en

los supuestos de preciproduccién y tasa de carfibémte a los supuestos de precios internacionales, los supuestos
empleados por el Gobierno Nacional se asemejan patéall&soenario Alt€decios aqui definidacluso sanayores

a partir del afio 20E8ta misma situacion ocurre con el escenario de produccion, donde los prEiviticy: dizin\v

una mayor produccidn de casi 50.000 barriles diariosgpuathedive los afios 2018 y 2021 con respecto al Escenario Alto
propuesten este andlisis

Grafica33 Escenarios deegalias y supuestos (2012024)

A) Escenarios Regalias 202024 B) Escenarios precios crudo gaarril 2014024
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C) Escenario Produccion Crudo 20024 D) Escenarios Tasa de Cambio 2024
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En términos de tasa de cambio, los menores ingresos externos por exportaciones de crudo en los escenasios bajo y de ref
se traducen en mayores devaluaciones del peso en comparestiénaualtel Este factor tiene un efecto contrario sobre

los ingresos por regalias ya que compensa parcialmente las menores regalias por caidas en los Megresas gumeddlares.

en ekscenarionedio entre 2014 y 2019 los precios internacionales caen 18.2% y la produccién de crudo disminuye 5.3%, la
de cambio se devalla 10B%scenario del gobierno es simiscemaria@lto deeste estudiaunquda tasa de cambio

proyectada pésteseamas alta a la proyectaddiehoescenariy quepara 2015 el Gobierno espea tasa de cambio

menor alaquiproyectada

B. Distribucién de recursos del SGR 24

La, - Con form

Tablz:tablaé muestra la distribucion de los recursos de regalias dentro del Sistema General de Regalias (SGR) p Con forn
de los escenarios (alto, de referencia y ajmsultados son agrupadodipaios, como se presenta el presupuesto d 10 pto, E

SGR. Con form

Tabla6: Distribucion SGR Escenario Bajo, Base y Alto (Miles de Niillones

ESCENARIO BAJO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024

Total Regalias (SGR) $10.549 $7.348 $5.735 $4.514 $3.926
Fiscalizacion $211 S 147 $115 $90 S79
Funcionamiento $316 $220 $172 $135 $118
FONPET $1.055 $ 735 $573 $451 $393
FAE $2.110 $1.470 $1.147 $903 $785
FCyT $1.055 $ 735 $573 $451 $393
Asignaciones Directas $1.160 $ 808 $631 $ 497 $432
Fondo Desarrollo Regional $1.857 $1.293 $ 1.009 $794 $691
Fondo Compensacién Regional $2.785 $1.940 $1.514 $1.192 $1.036
ESCENARIO MEDIO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024
Total Regalias (SGR) $13.201 $9.326 $7.748 $6.629 $ 6.665
Fiscalizacion $264 $187 $155 $133 $133
Funcionamiento $ 396 $ 280 $232 $ 199 $ 200
FONPET $1.320 $933 $775 $ 663 $ 666
FAE $2.640 $1.865 $ 1.550 $1.326 $1.333
FCyT $1.320 $933 $775 $ 663 $ 666
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Asignaciones Directas $1.452 $1.026 $ 852 $729 $733
Fondo Desarrollo Regional $2.323 $1.641 $1.364 $1.167 $1.173
Fondo Compensacién Regional $3.485 $2.462 $2.045 $1.750 $1.760
ESCENARIO ALTO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024
Total Regalias (SGR) $ 14.535 $ 10.756 $9.444 S 8.469 $8.755
Fiscalizacion $291 $215 $189 $169 $175
Funcionamiento $ 436 $323 $ 283 S 254 $ 263
FONPET S 1.454 $1.076 S 944 S 847 $ 875
FAE $2.907 $2.151 $1.889 $1.694 $1.751
FCyT S 1.454 $1.076 S 944 S 847 $ 875
Asignaciones Directas $1.599 $1.183 $1.039 $932 $963
Fondo Desarrollo Regional $2.558 $1.893 $1.662 $1.490 $1.541
Fondo Compensacién Regional $3.837 $2.840 $2.493 $2.236 $2.311

Fuente: CalculBEDESARROLLO

En el caso dedcenarionedio, los ingresos bianuales de los recursos pasarian de $13.2 bill2@k5emn $®.6Dillones

en 2022024. En el caso del escenario bajo, los ingresos biamimleke #&ia5 billones en 2K a $3.9 billones en
20232024 y finalmente eeseknarialto, los ingresos por regalias er2BA65estarian en $14,5 billones, incluso inferiores
en $662 mil millones a los contemplados en el Presupuesto det&@RipdoapEs concepto de hidrocarburos y se situarian
en $8,7 billones en 20034.

Como lo estipulaparagrafo Rtransitorio del Acto Legislativo 05 dég20d&2so de que las asignaciones directas de un ente
territorial en algin afio 2065 2020 sean inferiores al 40% del promedio de regalias directas recibidos por-éste entre 2007
2010 (a precios constantes 2010), este departamento, municipio o distrito puede emplear sus asignaciones correspondier
Fondo de Desarrollo Regional asignaciones directas hasta cubrir dicha diferencia o agotar los recurso@destticho fondo
permite que en el caso de los escenarios bajpartimdarmente, los entes territoriales puedan modificar la distribucién de
las regalias en el SGR,emiando la participacion de las asignaciones directas hasta un 29% de los recursos totales del SGF

Debido a quas asignaciones directas promedio entre 2007 y 2010 fueron $3,3 billones (a pesos constantes de 2010), el
de este vales$1,33 billones. Aunque la aplicacién del paragrafo 2 del Acto Legikkt®oldb las cuentas de cada

ente territorial receptor, el calculo agregado muestra que la condicion elgpabdepiafa se eumple para todos los afios

entre 2015 y 20 en todos los escenarios: esteharidajo las asignaciones directas promedio entre 2015 y 2020 son de
$398 mil millones por afio, esceharionedio de $510 mil millones por afio gseemdrialto de $653 mil millomagy

por debajo del urlldefinido enagtolegislativo.

La otra razén que podria modificar la distribucién presentada es la posibilidad de ahorrar una menor prapekcién de recursc
Fondo de Ahorro y Estabilizacién (FAE) e incluso de desahorrar recursos derastéofamdioa @ Art. 361 de la
Constitucién reformado por el Acto Legislativo 005 de 2011, los recursos para este fondo pueden ser hakta el 30% del tota
recursos de regalias, lo que abre la posibilidad de ahorrar una menor proporcigoneEsiolacibia eregdenario

medio y especialmente es@naribajo.Elanexdl contiene la distribucion por departamentos de los recursos de los diferentes
fondos del SGR entre 2015 y 2024 para los tres escenarios propuestos
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4. CONCLUSIONERECOMENDACIONES
4.1 CONCLUISONES

Los escenarios de precios y de produccion de crudo para los préoximos afios conllevan una reduccién importante en los in
delpaispor regalias, excepto essetnarialtg puedos ingresos por regalias se manéenennivel similas préximos

dos afios, aunque luego comienzan a reducirse. Esta reduccién implica que para 2024 las regalias asociadas con la proc
de petr6leen comparacion con las generadas esep@ide$4 billones inferioresel escenaomedio de$2,9 billones

en ekscenarialto yde5,3 billonesn ekscenaridajo.

A corto y mediano plazo el pafeentaréins menores ingresos de regalias por petroleo explicado por menores precios
internacionales, pero también por caidas en la produccion a partir de 2017. Estos menores ingresos s6lo son parciall
compensados por évaluacion del tipo de carfibémte a ¢ss escenarios, las proyecciemet marco fiscal de mediano
plazacorresponden, aproximadamerseealariako propuestmn este estudio términos de precios, produccién e ingresos

por regalias.

La reduccion prevista en las regalias pgtrolesbemente va a implicar la modificacion de la distribucion de los recursos entre
los fondos del SGR en atencipararaf® transitorio del Acto Legislativo 005 deg@@l@stablece mecanismos
compensatorios cuando las asignaciones disediteriores al 40% de las asignaciones directas que, en promedio, recibieron
losentesterritorialesntre 2007 y 2010. De acuerdo con las proyecciones de regalias de este estudio, la condicion establecide
este paragrafo se cumple, en promedio, pafgnasianes directas para todos los afios entre 2015 y 2020 en todos los
escenarios (inclusaltd).En este sentido, la evolucidn de las regalias petroleras en los proximos afios probablemente tambie
va a induci presiones pata reduccion die tasa de ahorro de los recursos en el Fondo de Ahorro y Estabilizacion (FAE) e
incluso a desahorrar parte de dichos recursos.

La reduccion prevista en las regalias petroleras, y en particular en las regalias directas va a requerir sjgistizs fundamentale
forma como leatesterritoriales productores de hidrocarburos financian sus necesidades de inversién. Como se mostré en
seccion 2, los municipios productores han ido sustituyendo, en términos relativos, la fuente de ingresesdatpsedial por lo

de industria y comercio, estampillas y otras contribuciones y por supuesto, por una participacion creciaste de las regalias
2012, cuando entr6 en vigencia el nuevo SGR.

El impacto negativo, desde el punto de vista de la sostenibilidad de las finanzas territoriales, no es seifuerste que se halll
financiar cada vez mas gastos de inversién (hasta el 70% de los gastos de inversion en el caso de los snd@icipios product
categorias 5y 6), con una fuente altamente vylogoaipesciodel crudoTambién hay probablemente un impacto negativo

en la composicion de los ingresos tributarios de los entes territoriales productores porque los mayores recaudos tribu
municipales diéchas jurisdicciopesductashan sido el resultado, de un incremento de la riqueza y de la base gravable total,
y no del fAesfuerzo fiscalo propio.

Aunque el impuesto de ICA y el impuesto de estampillas y sellos son éuales, eh iserrecaudacion no es fruto de la
gestibn municipal como tal. La gestién tributaria municipal, en cambio, se mide por excelencia en el impuesto predial,
valorizacion y la plusvalia del asétmmen la gestién municipal para capieneehento en el valor de la propiedad inmueble
localizada en el municipio.

De cara los préximos diez afios, los entes territoriales productores de hidrocarburos van a tener que incrementar sustancial
su esfuerzo fiscal si quieren sostener tasa@rd@®n compatibles con el cierre de brechas sociales y mejoras en la
competitividad local y regional. El escenario previsto de regalias para los préximos diez afios es una oportunidad para ¢
inversiones del Gobierno Nacional en el territquargtantes territoriales productores como no productores), por ejemplo, en

el marco de los Contratos Plan, tengan un esquema de cofinanciacion (matching grants) que incentive un mayor esfuerz
local que tome en cuenta el tipo de gasto y lacchpealidal receptor de los fondos del Gobierno. Ese no ha sido, en general,

el criterio que ha guiado las decisiones de inversién del Gobierno Nacional en las regiones, incluso en temas que €
directamente en la competencia de los entes territoriales
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Los efectos multiplicadores de la cuenta de petrdleo y gas para 2005 y 2012, indican que la mayor parte lde esa accion re
interior del propio sector y de sus proveedores directos. Eroesamo imtermedio, indica que por cada peso de consumo
intermedio generado por la cuenta en 2005, la economia generd 1,62 pesos por el mismo concepto, mientras que para 2
generaron 1,53 pesosnfsno, los resultados para valor agregado iedicarcaga peso generado por el sector de petréleo

y gas, la economia gener6 1,14 y 1,13 pesos de valor agregado paraediiEcinzdiente.

En el caso del sector refinacion, el efecto sector es el que tiene una mayor magnitudfgmos ingéneetios einducidos

impactan guienes tienen menor participacion en el total. Por cada peso de consumo intermedio del sector de refinacio
generaron 1,69 y 2,2 pesos de tal concepto para 2008spefiamente. Para el valor agregdimesque por cada

peso generado por refinacién de petréleo, se generaron 1,02 y 1,17 pesos en los respectivos afios.

En términos generales, si bien los sectores de petréleo, gas y de refinacion generan efectos multiplicadpegtiren la economia
desu actividad econémica, estos son de menor magnitud que los generados por otros sectores de la economia, como el ac
industrial y el de servicios.

4.2RECOMENDACIONES

Como el contexto internacional del mercado de hidrocarburos poratrangéggamomeniadala situacion actual de
precios, la sobreoferta de hidrocarburos de Estados Unidos y la desaceleracion ecqredineatsasiectnsue
han afectado el balance de oferta y demanda de hidrocarburos a nvehimaketiel precios han disminmids del®%
desde junio @®14a la fecha, después de cerca de cinco afios de estabilidad en niveles extraordipartasecestimbos
que a corto plazo revierta la situacién

Coneste panorama internacional los pogecexploracion se a&ectados, debido a la dismindeifwersionedelas

compafiias petrolegag solo inviertdonde sus retornos esperados son mayores y donde las condiciones de produccion sean
mas favorables. Con esto, Colombia se puesietadadatia |alificultd para el desarrollo de actividad exployagoea

resta competitividad en comparacion cpaisesBor ellsse debsolucionar los cuellobdiella actiedcorrespondienste

a la demora en licencias ambiemtadbfemas de seguridad, inconvenientes del manejo de las comunidades y la influencia de
government take en la produccion petglersselebeincentivar la produccién de hidrocarburos no convencionales y de
yacimientos offshore. Con esto se podufar ddecaida en la produccion futura de hidrocarburos, y mantener niveles que no
afecten la estabilidad fiscal del pais.

Las demoras en el licenciamiento ambiental en Colombia constituyen un desincentivo a la inversiénydilesector petrolerc
identitadocomo uno de los principaletaculopor los actores clawlel sector, las demoras en las licenciagaenera
sobrecostos a la produccién y han disminuido los niveles de explotacidn; por tanto, es un factor que rectanya atencién inme
prontasolucion. Ante esto, la puesta en marcha de un plan de choque para disminuir los tiempos de licenciamiento, que
aumentar la eficiencia (ANLA) y solucione los procesos represados, es un paso en la direccion correcta del que se puede
resultadoa partir dale este 2015

Por su parte, los problemas de seguridad haméfiéctdola produccién, generando una pérdida en los niveles producidos,

asi como sobrecostos para garantizar el flujo continuo del recurso. Se espera que este problema se solucione en buena 1
con el desescalamiento del conflicto y la firma de un aezendd @d¢ipbana. Entre tanto, el fortalecimiento del pie de fuerza

en las zonas de exploracion y explotacion de hidrocarburos en el pais es coesesckthi loen no constituye una

solucién definitiva, ha mostrado buenos resultados parlasataeoes a la infraestructura petrolera.

Las dificultadee entorno social con las comunidades ubicadas en las areagaddeirifiaeproyectos petrola®s, |
blogueos de ladsmas qumpiden que la actividad se rdealitenera nornratrasata produccion esperada, disminuyendo
los niveles efectivos de explof@&s@vidente ip ® hacenecesarian acercamiento entre comunidades y compariias
petrolera®e igual formes fundamental propiciar una pedagogia intensa sobrédsy loenstcuencias de la exploracion
petrolera, de forma que se cuente con una politica de informacidn clara y transparente.
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Por otro lado, las sefiales de estabilidad en el mercado, en lo que a la accion del Estado se refiere, siempre son un ind
primordial para el inversigmiaizdn por la cesl importante mantener una politica estatal petrolera estable, que no incremente
el Government Take, en una coyuntura de contraccién de los ingresos petroleros como la actual. En cualgaier caso, es img
monitorear de cerca esta situacion para evitar que eventuales incrementos futuros en el government taldatk resten compet
al pais para atraer inversiones en esteEe¢tomisma linea, y dada la importancia estralEQOREERCE. Aen la

produccion de hidrocarburos en el pais, es necesario replantear el papel del gobierno en el man&jonue f@rcompariia
ejemplaina menor distribucion de utilidades entre sus accionistas para mantener o reducir la exposicion de la empres
enctudamiento y al mismo tiempo seguir con el plan de inversiones que garantice el crecimiento futuro de la compafiia.

nergética

B pais debe continuar sus esfuerzos para materializar el desarrollo de yacimientos no convencionales y campos costa
teniendo en auia el agotamiento de las reservas de hidrocarburos convencionales existentes. Asi las cosas, se debe conti
promoviendo medidasiguentivela inversion en estos campos

Por otra partepmo samenciondas implicaciones del sector de hidrocamuaosconomia colombiana han sido de tal
dimension que su manejo no puede limitarse a politicas sectoriales. La fase de auge en las exportacioneajentre 2004 y 201
consigo un fuerte aumento en la disponibilidad de recursos fiscales, indtgaitmemiydel PIB y vino acompafiada de

un proceso importante de apreciacion real de la moneda que condujo, a su vez, a reducir el peso relativeomqia tienen en la ec
los sectores transables diferentes al de los hidrocarburos, en partittutarydaagritustria.

Lasrestimaciones realizadas en este andjisi®n urataprobabilidad de que en las dos proximas déqaéasniena

reversion parcial de los fendnaeeslescritos. Los ingresos fiscales por concepto petroterechamirsa, el crecimiento

del PIB sectorial seria menor al global y el comportamiento del sector induciria una tasa de cambio més depreciada de
hemos tenido en los Ultimos diez afios. Esto Ultimo a su vez, probablemente generara estienttwsmpiapartieipacion

de los sectores transables diferentes a los hidrocarburos en la economia nacional, contribuyendo de esta manera a ur
proceso de transformacion prodBajeéste es necesario reducir la dependencia de las exportaciones del petréleo y de la
mineria y aumentar el dinamismo de las exportaciones industriales y agricolas no tradicionales.

La reduccion prevista en las regalias petroleras para los proximesvafins iajpdites a nivel de las finanzas territoriales y

del propio funcionamiento del Sistema General de Regallizla. institucionalidad del SGR (en cabeza de la Comisién
Rectora) debe establecer la proporcién de recursdslpad@eaen ¢ Fondo de Ahorro y Estabilizacion (FAE), e incluso

cabe pensar que se contemple la posibilidad de un desahorro de recursos de este fondo. La reglamentacién del SGR no de
ning%n fAdi sparador o aut om8t i c cionalneehte. Bstadecisionrdeberia see dvaluada a |
cuidadosamente con el fin de cumplir los objetivos con los que se definié el funcionamiento de este fond® dentro del SGI
decir, la estabilizacion de los ingresos y las inversiones territoritlecéinanediarsos de regalias. A este respecto, los
escenarios de regalias sugieren que la reduccién en estos ingresos no tiene un caracter coyuntural, sino que tendria
tendencia decreciente al menos durante los préximos diez afios.

Es necesario tambi@ejorar la calidad del gasto en inversion financiado con regalias, y en particular, garantizar que éste tel
un impacto real sobre la competitividad regional y el cierre de brechas sociales
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5. ANEXOS
5.1Fondo de Desarrollo Regional (FDR)

ESCENARIO BAJO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022  2023-2024 ESCENARIO MEDIO 2015-2016  2017-2018 2019-2020 2021-2022  2023-2024
Total FDR $1.857 $1.293 $1.009 $79% $ 691 Total FDR $2.323 $1.641 $1.364 $1.167 $1.173]
Antioquia $143 $99 $78 $61 $ 53] Antioquia $179 $126 $105 $90 $90
Atlantico $83 $57 $45 $35 $31 Atlantico $103 $73 $61 $52 $52)
Bogotd, D.C. $112 $78 $61 $48 $ 42| Bogotd, D.C. $140 $99 $82 $70 $70
Bolivar $97 $67 $53 $41 $36 Bolivar $121 $85 $71 S61 $61
Boyacd $61 $43 $33 $26 $23 Boyaca $77 $54 $45 $39 $39
Caldas $42 $29 $23 $18 $ 16 Caldas $53 $37 $31 $27 $27,
Caqueta $38 $26 $21 $16 $ 14 Caqueta $48 $34 $28 $24 $24
Cauca S$75 $53 $41 $32 $28) Cauca $94 $67 $55 $47 $48
Cesar $62 $43 $34 $27 $23] Cesar $78 $55 $46 $39 $39
Cérdoba $94 $65 $51 $40 $35 Cérdoba $117 $83 $69 $59 $59
Cundinamarca $81 $57 S44 $35 $30 Cundinamarca $102 $72 $60 $51 $51
Choco $51 $35 $28 $22 $19 Chocd $63 $45 $37 $32 $32)
Huila $58 $41 $32 $25 $22 Huila $73 $52 $43 $37 $37,
La Guajira $68 $47 $37 $29 $25 La Guajira $85 $60 $50 $42 $43
Magdalena $72 $50 $39 $31 $27 Magdalena $90 $64 $53 $45 $45
Meta $47 $33 $25 $20 $17 Meta $59 $41 $34 $29 $30
Narifio $84 $59 $46 $36 $31 Narifio $105 $75 $62 $53 $53
Norte de Santander $63 S$44 $34 $27 $23] Norte de Santander $79 $56 $46 $40 $40
Quindio $29 $20 $16 $12 $11 Quindio $36 $26 $21 $18 $18
Risaralda S$41 $28 $22 $18 $15) Risaralda $51 $36 $30 $26 $26
Santander $71 $50 $39 $31 $27| Santander $89 $63 $52 $45 $45
Sucre $60 $42 $33 $26 $22] Sucre $75 $53 S44 $38 $38
Tolima S64 $45 $35 $28 $ 24 Tolima $81 $57 $47 $40 $41]
Valle del Cauca $100 $70 $55 $43 $37 Valle del Cauca $126 $89 $74 $63 $63]
Arauca $25 $17 $14 $11 $9) Arauca $31 $22 $18 $16 $16
Casanare $30 $21 $16 $13 $11 Casanare $37 $26 $22 $19 $19
Putumayo $30 $21 $16 $13 $11 Putumayo $37 $26 $22 $19 $19
Archipiélago de San Andrés $13 $9 $7 $5 $5) Archipiélago de San Andrés $16 s11 $9 $8 $ 8
Amazonas $13 $9 $7 $6 $5) Amazonas $16 $11 $10 $8 $ 8
ini $10 $7 $6 Y $4 Guainfa $13 $9 $7 $6 $ 6

Guaviare S16 $11 $8 $7 $6) Guaviare $19 $14 s$11 $10 $10
Vaupés s$10 $7 $6 sa $4 Vaupés $13 $9 $7 $6 $ 6
Vichada $15 $10 $8 $6 $5 Vichada $18 $13 $11 $9 $9|

ESCENARIO ALTO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024

Total FDR $2.558 $1.893 $1.662 $1.490 $ 1.541f

Antioquia $197 $146 $128 $115 $119)

Atlantico $114 $84 $74 $66 $68

Bogota, D.C. $154 $114 $ 100 $90 $93]

Bolivar $133 $99 $86 $78 $80

Boyaca $85 $63 $55 $49 $51

Caldas $58 $43 $38 $34 $ 35

Caqueta $52 $39 $34 $30 $32

Cauca $104 $77 $67 $61 $63

Cesar $85 $63 $55 $50 $51

Cordoba $129 $95 $84 $75 $78

Cundinamarca $112 $83 $73 $65 $68

Choco $70 $52 $45 $41 $42

Huila $81 $60 $52 $47 $49

La Guajira $93 $69 $60 $54 $56

Magdalena $99 $73 $64 $58 $60

Meta $64 $48 $42 $38 $39

Narifio $116 $86 $75 $68 $70

Norte de Santander $87 $64 $56 $51 $52

Quindio $40 $30 $26 $23 $24

Risaralda $56 $42 $37 $33 $34

Santander $98 $73 $64 $57 $59

Sucre $83 $61 $54 $48 $50

Tolima $89 $66 $58 $52 $ 53]

Valle del Cauca $138 $102 $90 $81 $83

Arauca $34 $26 $22 $20 $21]

Casanare $41 $30 $27 $24 $25

Putumayo $41 $30 $26 $24 $24

Archipiélago de San Andrés $17 $13 $11 $10 $10

Amazonas $18 $13 $12 $10 $11

Guainia $14 $10 $9 $8 $8

Guaviare $21 $16 $14 $12 $13

Vaupés $14 $10 $9 $8 $8

Vichada $20 $15 $13 $12 $12
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5.2Fondo de Compensacion Regional (FCR)

ESCENARIO BAJO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024 ESCENARIO MEDIO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024

Total FCR (Departamentos) $1.671 $1.164 $908 $715 $622| Total FCR (Departamentos) $2.091 $1.477 $1.227 $1.050 $1.056
Antioquia $58 $41 $32 $25 $22] Antioquia $73 $51 $43 $37 $37
Atlantico $36 $25 $20 $15 $13 Atlantico $45 $32 $27 $23 $23
Bogotd, D.C. s$o s$o $o s$o S0 Bogotd, D.C. $o0 $0 S0 $o $Of
Bolivar $112 $78 $61 $48 $42, Bolivar $140 $99 $82 $70 $71]
Boyaca $76 $53 $41 $33 $28 Boyacé $95 $67 $56 $48 $ 48]
Caldas $21 $14 $11 $9 $ 8| Caldas $26 $18 $15 $13 $13]
Caquetd $52 $36 $28 $22 $19 Caqueta $65 $46 $38 $32 $33]
Cauca $95 $66 $52 $41 $35 Cauca $119 $84 $70 $60 $60
Cesar $78 $54 $42 $33 $29 Cesar $98 $69 $57 $49 $ 49
Cérdoba $112 $78 $61 $48 $42, Cordoba $141 $99 $83 $71 $71]
Cundinamarca $36 $25 $19 $15 $13 Cundinamarca $45 $32 $26 $22 $23
Choco $71 $49 $38 $30 $26) Chocod $88 $62 $52 S44 $ 45
Huila $73 $51 $40 $31 $27, Huila $91 $65 $54 $46 $ 46
La Guajira $85 $59 $46 $36 $31 La Guajira $106 $75 $62 $53 $53
Magdalena $88 $62 $48 $38 $33] Magdalena $111 $78 $65 $56 $ 56)
Meta $23 $16 $13 $10 $9) Meta $29 $21 $17 $15 $15
Narifio $104 $72 $56 S44 $39 Narifio $130 $92 $76 $65 $ 65,
Norte de Santander $81 $56 S44 $34 $ 30 Norte de Santander $101 $71 $59 $51 $ 51
Quindio $17 $12 $9 $7 $6 Quindio $21 $15 $12 $10 $10
Risaralda $21 $14 $11 $9 $8 Risaralda $26 $18 $15 $13 $13]
Santander $32 $22 $17 $14 $12, Santander $40 $28 $23 $20 $ 20|
Sucre $78 $54 $43 $33 $29) Sucre $98 $69 $57 $49 $49)
Tolima $30 $21 $17 $13 $11 Tolima $38 $27 $22 $19 $ 19
Valle del Cauca S44 $30 $24 $19 $16) Valle del Cauca $54 $38 $32 $27 $28
Arauca $38 $27 $21 $16 $14 Arauca $48 $34 $28 $24 $24
Casanare $42 $29 $23 $18 $ 16| Casanare $52 $37 $31 $26 $ 26|
Putumayo $42 $29 $23 $18 $ 16 Putumayo $53 $37 $31 $27 $27,
Archipiélago de San Andrés $21 $15 $11 $9 $ 8| Archipiélago de San Andrés $26 $19 $15 $13 $13]
Amazonas $21 $15 $11 $9 $ 8| Amazonas $26 $19 $15 $13 $13
Guainia $17 $12 $9 $7 $6 Guainia $22 $15 $13 $11 $11]
Guaviare $26 $18 $14 $11 $10 Guaviare $32 $23 $19 $16 $ 16
Vaupés $18 $12 $10 $8 $7 Vaupés $22 $16 $13 $11 $11]
Vichada $25 $17 $14 $11 $9 Vichada $31 $22 $18 $16 S 16

ESCENARIO ALTO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024

Total FCR (Departamentos) $2.302 $1.704 $1.496 $1.341 $ 1.387|
Antioquia $80 $59 $52 $47 $48
Atlantico $50 $37 $32 $29 $30
Bogota, D.C. $0 $0 $0 $0 $0
Bolivar $154 $114 $100 $90 $93]
Boyaca $105 $78 $68 $61 $63
Caldas $28 $21 $19 $17 $17
Caquetd $71 $53 $46 $41 $43
Cauca $131 $97 $85 $76 $79
Cesar $107 $80 $70 $63 $65
Cérdoba $155 $115 $101 $90 $93
Cundinamarca $49 $36 $32 $29 $30
Choco $97 $72 $63 $57 $59
Huila $101 $75 $65 $59 $61
La Guajira $117 $86 $76 $68 $70
Magdalena $122 $90 $79 $71 $73
Meta $32 $24 $21 $19 $19
Narifio $143 $ 106 $93 $83 $ 86
Norte de Santander $111 $82 $72 $65 $67|
Quindio $23 $17 $15 $13 $ 14
Risaralda $29 $21 $19 $17 $17
Santander $44 $32 $28 $25 $ 26}
Sucre $108 $80 $70 $63 $ 65
Tolima $42 $31 $27 s$24 $ 25
Valle del Cauca $60 $44 $39 $35 $36
Arauca $53 $39 $34 $31 $32
Casanare $57 $43 $37 $33 $35
Putumayo $58 $43 $38 $34 $35
Archipiélago de San Andrés $29 $21 $19 $17 $17
Amazonas $29 $21 $19 $17 $17)
Guainia $24 $18 $15 S$14 $ 14
Guaviare $35 $26 $23 $21 $21
Vaupés $24 $18 $16 s$14 $ 15
Vichada $34 $25 $22 $20 $ 21
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5.3Fondo de Cienciay Tecnologia (FCyT)

ESCENARIO BAJO 2015-2016  2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024 ESCENARIO MEDIO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024
Total FCyT $1.055 $735 $573 $451 $393 Total FCyT $1.320 $933 $775 $663 $ 666}
Antioquia $59 $41 $32 $25 $22] Antioquia $74 $52 $43 $37 $37,
Atlantico $35 $24 $19 $15 $13| Atléntico S44 $31 $26 $22 $22|
Bogotd, D.C. $32 $22 $17 $14 $ 12| Bogota, D.C. $40 $28 $23 $20 $20
Bolivar $63 S44 $34 $27 $23] Bolivar $79 $55 $46 $39 $40)
Boyaca $42 $29 $23 $18 $15) Boyacd $52 $37 $30 $26 $ 26|
Caldas $19 $13 $10 S8 $7 Caldas $23 $16 $14 $12 $ 12|
Caquetd $27 $19 $15 $12 $ 10| Caquetd $34 $24 $20 $17 $17
Cauca $51 $36 $28 $22 $19) Cauca $64 $45 $38 $32 $32]
Cesar $42 $29 $23 $18 $ 16) Cesar $53 $37 $31 $27 $27
Cérdoba $62 $43 $34 $27 $23) Cérdoba $78 $55 S46 $39 $39
Cundinamarca $34 $24 $19 $15 $13] Cundinamarca $43 $30 $25 $22 $22]
Choco $37 $26 $20 $16 $ 14 Chocd $46 $32 $27 $23 $23]
Huila $40 $28 $22 $17 $15) Huila $50 $35 $29 $25 $25
La Guajira $46 $32 $25 $20 $ 17, La Guajira $57 $41 $34 $29 $29
Magdalena $48 $34 $26 $21 $ 18] Magdalena $60 $43 $36 $30 $31
Meta $21 $14 $11 $9 $8 Meta $26 $18 $15 $13 $ 13|
Narifio $57 $39 $31 $24 $ 21 Narifio $71 $50 $42 $36 $ 36
Norte de Santander $43 $30 $24 $19 $ 16 Norte de Santander $54 $38 $32 $27 $27
Quindio $13 $9 S7 $6 $5 Quindio $17 $12 $10 $8 $9)
Risaralda $18 $13 $10 $8 $7 Risaralda $23 $16 $13 S11 $11
Santander $30 $21 $16 $13 $11 Santander $38 $27 $22 $19 $19
Sucre $42 $29 $23 $18 $ 16} Sucre $52 $37 $31 $26 $ 26
Tolima $28 $19 $15 $12 $ 10| Tolima $35 $25 $20 $18 $18]
Valle del Cauca $42 $29 $23 $18 $ 16) Valle del Cauca $53 $37 $31 $27 $27
Arauca $19 $13 $10 $8 $7 Arauca $24 $17 $14 $12 $12]
Casanare $22 $15 $12 $9 $8 Casanare $27 $19 $16 S14 $14
Putumayo $22 $15 $12 $9 $8 Putumayo $27 $19 $16 $14 $ 14§
Archipiélago de San Andrés s$10 $7 $6 $4 $4 Archipiélago de San Andrés $13 $9 $8 $6 $6)
Amazonas $10 $7 $6 $4 $4 Amazonas $13 $9 $8 $6 $7
Guainia $8 $6 $5 $4 $3 Guainia $10 $7 $6 $5 $5)
Guaviare $13 $9 $7 $5 $5 Guaviare $16 S11 $9 $8 $ 8]
Vaupés $8 $6 $5 sS4 $3) Vaupés $11 $7 $6 $5 $5)
Vichada $12 $8 $7 $5 $4 Vichada $15 S11 $9 $8 $ 8]

ESCENARIO ALTO 2015-2016 2017-2018 2019-2020 2021-2022 2023-2024

Total FCyT $1.454 $1.076 $944 $847 $ 875

Antioquia $81 $60 $53 $47 $ 49

Atléntico $48 $36 $31 $28 $29

Bogota, D.C. Sa4 $32 $28 $25 S 26

Bolivar $86 $64 $56 $50 $ 52

Boyaca $57 $42 $37 $33 $34

Caldas $26 $19 $17 $15 $ 15)

Caqueta $37 $28 s$24 $22 $22]

Cauca $71 $52 $46 $41 $43|

Cesar $58 $43 $38 $34 $ 35

Cérdoba $86 $63 $56 $50 $ 52

Cundinamarca $47 $35 $31 $28 $29

Choco $51 $37 $33 $29 $ 30)

Huila $55 $40 $36 $32 $ 33]

La Guajira $63 $47 $41 $37 $ 38]

Magdalena $67 $49 $43 $39 $ 40

Meta $28 $21 $18 $17 $17

Narifio $78 $58 $51 $45 S 47]

Norte de Santander $60 S44 $39 $35 $36

Quindio $19 $14 $12 $11 $ 11

Risaralda $25 $19 $16 $15 $15

Santander $42 $31 $27 $24 $25

Sucre $58 $43 $37 $34 $ 35)

Tolima $38 $28 $25 $22 $23

Valle del Cauca $58 $43 $38 $34 $ 35)

Arauca $26 $20 $17 $15 $ 16

Casanare $30 $22 $19 $17 $18|

Putumayo $30 $22 $19 $17 $ 18]

Archipiélago de San Andrés $14 $10 $9 $8 $8|

Amazonas $14 $11 $9 $8 $9)

Guainia $11 $9 $7 $7 $7

Guaviare $17 $13 $11 $10 $10

Vaupés $12 $9 $8 $7 $7|

Vichada $17 $12 S$11 $10 S 10)
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