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Enfoque: una preguntarecurrente en laliteratura es en qué se han invertido las bonanzas provenientes de la
explotacion de recursos natural es no renovables. Esto es especial mente relevante en |os paises subdesarrollados
y en desarrollo, ya que son altamente dependientes de | as regalias provenientes de su explotacion. Esta pregunta
se ha respondido usualmente a nivel macro, desde la perspectiva de las cuentas del presupuesto nacional, pero no
desde e punto de vistay las cuentas fiscales de | os gobiernos subnacionales. Un resultado frecuente de estos
andlisis es que no siempre se encuentran efectos positivos en el producto o en la calidad de vida de |os habitantes
(maldicion de los recursos naturales). De acuerdo con laliteratura, lamejor forma de maximizar el bienestar de
los habitantes es hacer inversiones en aquell os sectores con mayores retornos sociales.

En este documento se presenta una primera aproximacion de larelacion entre la més reciente bonanza petrolera
en Colombiay lainversion publica subnacional. Con € fin de responder a esta pregunta se utiliza un modelo de
diferencia en diferencias, para todos |os municipios y todos |os departamentos, con € fin de analizar larelacion
entre el choque petroleroy lainversion publica subnacional alo largo de dieciocho sectores. Adicionalmente se
exploralaincidenciade lamés reciente reformaalas regalias

Contribucion: lacontribucién de este documento a laliteratura es que se explora por primeravez, desde la
perspectiva de las finanzas publicas subnacionales, cuales fueron |os sectores que mas se beneficiaron de lamas
reciente bonanza petrolera en Colombia. En particular se establece si se presentaron aumentos
desproporcionados en lainversiéon en los municipios y departamentos productores en comparacion con 1os ho
productores, como consecuencia de labonanza. Deigual forma se calcula el efecto diferencial que introdujo la
reformaalas regalias de 2012.

Resultados: los resultados sugieren que el mas reciente choque petrolero, generado por € aumento en los
precios internacionales del petrdleo, tuvo en su mayoria efectos positivos y significativos sobre lainversion
publica de departamentos y municipios productores en sectores especificos. Por un lado, |os departamentos
priorizaron sus inversiones en cinco sectores: recreacion y deporte, agricultura, transporte, atencion ala
poblacion vulnerable y justicia. Por otro lado, paralos municipios |os sectores més beneficiados fueron:
fortalecimiento institucional, justicia, equipamiento y recreacion y deporte. Un segundo resultado muestra que en
cas latotalidad de sectores el efecto sobre las inversiones esta relacionado con €l periodo posterior alareforma
delasregalias de 2012. En tercer lugar, la especificacion dindmica de | os efectos muestra efectos
contemporaneos positivos que, a medida que pasa €l tiempo, se vuelven negativos o no significativos, lo que



podria ser explicado por programas de inversion de muy corto plazo, insostenibilidad financiera de |os proyectos
o0 por la caida en los precios internacional es.
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